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LA DIMENSION ETICA DE LAS MICROFINANZAS

Antonio Argandona’

Resumen

Las microfinanzas han conocido un notable desarrollo en los ultimos afios, presentandose como
un instrumento eficaz para la promocion de las personas y la solucion de los problemas del
subdesarrollo. Consisten en la concesidon de créditos de pequefia cuantia en condiciones muy
adaptadas a las necesidades de emprendedores que carecen de patrimonio con el que garantizar
el préstamo recibido. Abundan los trabajos sobre las microfinanzas, pero la dimensidn ética de
las mismas ha sido mucho menos estudiada. Este trabajo tiene por objeto presentar los
caracteres econdmicos, sociales, politicos y humanos de las microfinanzas, con especial énfasis
en los problemas éticos que originan y en la responsabilidad social de las instituciones que las
ofrecen.

Palabras clave: ética, funcién social, garantia de grupo, microcrédito, microfinanzas,
micropréstamo, responsabilidad social corporativa y sostenibilidad financiera.
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LA DIMENSION ETICA DE LAS MICROFINANZAS

-y 1
Introduccion

Aunque las microfinanzas son probablemente muy antiguas, el origen del término es reciente®.
Empezdé a usarse en los afios sesenta y setenta del siglo XX, cuando organizaciones como
ACCION International, Opportunity International y Grameen Bank empezaron a conceder
préstamos de muy reducida cuantia (habitualmente, menos de 100 dodlares) a
microemprendedores, principalmente mujeres, con una garantia de grupo, lo que permitia
superar el problema de la falta de activos con que apoyar sus solicitudes de crédito, que
constituia la principal causa de la falta de atencion de los segmentos de poblacion de bajos
ingresos por la banca comercial®.

En los ultimos treinta afios, las microfinanzas han conocido un notable desarrollo. El Consejo
Econdémico y Social de las Naciones Unidas declaré 2005 “Afio Internacional del Microcrédito”.
Y en 2006, Mohammad Yunus y el Grameen Bank recibieron el Premio Nobel de la Paz «por sus
esfuerzos para fomentar el desarrollo econémico y social desde abajo (...). Desde sus modestos
comienzos, hace tres décadas, Yunus, primero y principalmente a través del Grameen Bank,
desarrollo el microcrédito, convirtiéndolo en un instrumento cada vez mdas importante en la
lucha contra la pobreza (...). La vision a largo plazo de Yunus es la eliminacion de la pobreza en
el mundo. Esta vision no puede ser llevada a cabo so6lo mediante el microcrédito. Pero

! Este trabajo forma parte de las actividades de la Catedra “la Caixa” de Responsabilidad Social de la Empresa y
Gobierno Corporativo, IESE Business School. Véase una version abreviada de este trabajo en Argandona et al. (2009).

2 yéanse referencias histéricas en “Microcredit” (<en.wikipedia.org/wiki/Microcredit>), “History of microfinance”
(«<www.microfinanceinfo.com/hsitory-of-microfinance>) y “The history of microfinance”
(«<www.globalenvision.org/library/4/1051>). Los antecedentes mas antiguos son, probablemente, los Montes de
Piedad (el primero fue creado en Perugia, Italia, hacia 1450), en que el deudor aporta algo de su propiedad (ropa,
joyas, muebles) como garantia de un crédito de pequeia cuantia y muy flexible.

* ACCION International fue una iniciativa del norteamericano Joseph Blatchford; empez6 como una ONG en 1961 en
Venezuela, e inicié sus primeros programas de microcrédito a principios de los afios setenta (<www.accion.org>).
Opportunity International fue creada por dos hombres de negocios, el norteamericano Al Whitakker y el australiano
David Bussau, que iniciaron operaciones de microcrédito para ayudar a emprendedores potenciales en 1971
(«<www.opportunity.org>). Grameen Bank fue creado por Mohammad Yunus, profesor en la Universidad de
Chittagong, en Bangladesh, en 1976 (<www.grameen-info.org>).
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Muhammad Yunus y el Grameen Bank han mostrado que, en el esfuerzo continuado para
lograrlo, el microcrédito debe jugar un papel importante»®.

Desde entonces, las microfinanzas han adquirido carta de naturaleza entre los instrumentos de
las politicas publicas y privadas orientadas a fomentar el desarrollo de los paises y reducir la
pobreza y la vulnerabilidad de los mas desfavorecidos. Ademdas, son ahora también
instrumentos financieros bien conocidos, a disposicion tanto de las instituciones especializadas
en microfinanzas como de la banca tradicional. Se estima que hacia 2007 el volumen total de
microcréditos vivos en el mundo era de unos 25.000 millones de dolares, con unos 125-150
millones de beneficiarios (Financial Times, 2008, pag. 1)°. Y las primeras evaluaciones de los
resultados (en términos de devolucion de los créditos, mejora de la condicion de las mujeres y
de la salud y educacion de los nifios, creacion de microempresas y contribucion al crecimiento
econémico) levantaron una oleada de optimismo®.

El objetivo social, humano y econoémico que se atribuyd a las microfinanzas en sus principios
les dio un halo de respetabilidad que han mantenido a lo largo de las décadas. Pero, con el paso
del tiempo, han surgido también las criticas. Por una parte, los modelos han ido evolucionando,
se han perdido o desdibujado algunos de los caracteres que los hacian mas atractivos (como la
garantia conjunta de los créditos), se han mantenido otros caracteres que ya resultaban
discutibles en sus comienzos (como los altos tipos de interés), y las instituciones
microfinancieras han puesto cada vez mas énfasis en la sostenibilidad econdmica de sus
operaciones, lo que ha llevado a algunos a pensar que estaban falseando su funcion social y su
contenido ético. Por otra parte, algunos se preguntan si los resultados estan a la altura de las
expectativas que levantaron en su dia.

El objetivo de este trabajo es ofrecer una vision de conjunto de las microfinanzas, con especial
atencidon a los problemas éticos que se presentan en ellas. Aunque la bibliografia sobre las
microfinanzas es muy amplia’, la que se ocupa especificamente de esa dimensién ética es
sorprendentemente corta (Hudon, 2006, 2007, 2009; Servet, 2007; Vakulabharanam y Motiram,
2007; Vanroose, 2007). En las siguientes secciones se discuten, sucesivamente, el concepto y
alcance de las microfinanzas y los caracteres de los microcréditos, con especial atencién a su
cuantia y objetivos, el caracter grupal del crédito y sus garantias, el proceso de devolucion del
microcrédito y el acceso a nuevos préstamos, el ahorro voluntario o forzoso de los prestatarios
y la cuestion de los tipos de interés, que introduce el problema del posible conflicto entre
sostenibilidad econdémica de las instituciones y consecucion de sus objetivos sociales, para
acabar con la discusidn de los aspectos éticos de las microfinanzas y las conclusiones.

4 Cfr. <nobelprize.org/nobel_prizes/peace/laureates/2006/press.html>.

® Las diferencias de cifras entre unas fuentes y otras son considerables. Stephens (2008) recoge informacién de casi
900 instituciones de microfinanzas en 2007, con 366.000 empleados y mas de 40.000 oficinas en todo el mundo, mas
de 64.000 prestatarios y casi 32.000 millones de ddlares de créditos. Rhyne y Otero (2007) presentan una interesante
introduccion panoramica a las microfinanzas en el mundo.

6 Cfr., por ejemplo, Hossain (1988), Patten y Rosengard (1991), Parzen y Kieschnick (1992) y Remenyi (1991), entre
otros.

" Cfr. resumenes en Armendariz de Aghion y Morduch (2005), Ghatak y Guinnane (1999), Morduch (1999) y
Sengupta y Aubuchon (2008), entre otros muchos.
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Que son las microfinanzas

Las microfinanzas

El término microfinanzas (microfinance) es ambiguo: significa cosas diversas para distintas
personas en contextos variados y, ademas, ha ido evolucionando a lo largo del tiempo.
Probablemente la definicion mas breve, y que pretende ser también la mas comprensiva, es la
que define las microfinanzas como la provisiéon de servicios financieros a personas pobres y de
bajos ingresos®. Tiene, pues, un contenido mas amplio que el microcrédito (microcredit) -la
concesion de créditos a emprendedores de bajos ingresos-, que fue el primer tipo de
operaciones de microfinanzas y que aun sigue siendo el mas importante.

Las microfinanzas pretenden poner todos o algunos de los servicios financieros de una
institucion bancaria moderna (créditos y préstamos, depdsitos e instrumentos de ahorro,
seguros, mecanismos de pago y de transferencia, fondos de pensiones, asesoramiento
financiero, etc.) a disposicion de personas que, de otro modo, quedarian excluidas del acceso a
esos servicios (los unbankable o no bancarizables). Las causas de esa exclusion pueden ser muy
variadas: localizaciéon geografica (agricultores que viven lejos de los centros de poblacion), falta
de ingresos (que dificulta la devolucion regular del crédito) o de patrimonio (que sirva de
garantia para sus deudas), su casi nula formacion financiera, la carencia de antecedentes sobre
sus actividades financieras u otras razones que hacen demasiado costosa (no rentable) su
relacién con una institucién financiera tradicional®.

Microfinanzas, pobreza y desarrollo

Las microfinanzas se han concebido desde sus comienzos como un instrumento dirigido a
solucionar los problemas de la pobreza y el subdesarrollo. Desde este punto de vista, se apoyan
en tres supuestos basicos.

1) El primer supuesto es que la falta de acceso a los servicios financieros es una
causa importante (aunque probablemente no la tinica) de la pobreza que afecta a
muchas personas, familias, comunidades, regiones y paises, de modo que el
acceso a esos servicios vendria a ser condicién necesaria o, al menos, muy
conveniente, para superar los problemas relacionados con la pobreza'.

2) El segundo supuesto, complementario del anterior, y que fue determinante en el
lanzamiento de los programas de microcrédito hace ahora unos treinta afios, es
que el acceso al crédito es clave para la creacion de empresas y el desarrollo de

8 Véase “What is microfinance?” <www.microfinancegateway.org/section/faq%23Q2>. Definiciones parecidas en de la
Torre et al. (2007), pag. 41; Roodman y Qureshi (2006), pag. 2; Vakulabharanam y Motiram (2007), pag. 3; Vanroose
(2007), pag. 5, etc.

% (El microcrédito, o las microfinanzas, consiste en bancarizar a los no bancarizables, poniendo el crédito, el ahorro y
otros servicios financieros esenciales al alcance de millones de personas que son demasiado pobres para ser servidos
por la banca regular, en la mayoria de los casos porque no son capaces de ofrecer suficientes garantias» (van
Maanen, 2004, citado en <www.microfinanceinfo.com/the-definition-of-microfinance>).

1% Sobre el papel de las finanzas en el desarrollo, cfr. Beck et al. (2000), Beck et al. (2006), King y Levine (1993) y
Levine et al. (2000).
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iniciativas emprendedoras que sean capaces de solucionar los problemas de las
personas y de las familias afectadas, proporcionandoles ingresos estables, acceso
a conocimientos, desarrollo de capacidades y formacion de un patrimonio:
sacandolas, en definitiva, de la pobreza, y extendiendo su efecto sobre la
comunidad local (creacion de empleo, efecto demostracion, generacion de
nuevas ideas) y, finalmente, sobre todo el pais, impulsando su desarrollo
econoémico.

3) Implicito en el supuesto anterior esta el tercero: la oferta de capacidad de
autoayuda o microemprendedora es muy amplia, también en paises en vias
de desarrollo y entre personas sin recursos econdémicos ni formacion.

Estos supuestos se aplican también, de algun modo, a personas que no estan en situacion de
pobreza, o a paises que ya han superado la fase de subdesarrollo. De ahi que el concepto
de microcrédito se haya extendido también a créditos de cuantia reducida concedidos a
trabajadores autonomos y pequefios emprendedores, para el inicio de su actividad o para
impulsar su crecimiento'. Esto, obviamente, se aleja del objetivo inicial de las microfinanzas
como instrumento para salir de la pobreza y se aproxima mas al tipo de actividades financieras
propias de paises desarrollados. Pero, de alguna manera, es una extension légica de la idea
original del microcrédito como instrumento para el desarrollo.

Los servicios microfinancieros

Los servicios que las microfinanzas tratan de poner al alcance de los pobres son muy variados,
y han evolucionado también a lo largo del tiempo. Inicialmente fueron los microcréditos
(microcredits) o micropréstamos (microloans) de reducida cuantia, sujetos a algun tipo de
garantia de grupo, a un esquema rigido de devolucion del importe y a un sistema progresivo de
concesion de nuevos créditos de mayor cuantia conforme los primeros eran devueltos. En la
actualidad, aunque se mantiene la figura tradicional de los microcréditos, algunos de esos
caracteres han ido cambiando: la cuantia es ya muy variada, muchos micropréstamos estan
sujetos a garantias individuales, y los esquemas de devolucidn se parecen cada vez mas a los de
los créditos tradicionales, como explicaremos mas adelante.

Y cada vez mas, las entidades que ofrecen microcréditos ofrecen también otros muchos
servicios financieros, como medios de pago (tarjetas de débito o crédito, transferencias, gestion
de remesas de emigrantes), instrumentos de ahorro (cuentas corrientes, de ahorro y a plazo y
otros activos bancarios), seguros, fondos de pensiones, leasing, etc., que perteneceran a las
microfinanzas si estdn también dirigidos a los pobres y a los de bajos ingresos.

Esta ampliacion del contenido de las microfinanzas tiene también supuestos teoricos que la
fundamentan. En los afios setenta se consideraba que el problema principal para el crecimiento
econdmico era la falta de capitales, de modo que el microcrédito era una solucion adecuada.
Pero ahora el punto de vista es mas amplio: las necesidades de un microemprendedor no se
limitan al crédito, sino que abarcan también el acceso a otros servicios, financieros o no,
incluyendo su formacién como emprendedor y el desarrollo de su capital humano, el
establecimiento de una red de contactos sociales y la creacidn de oportunidades que esto lleva
consigo. En la medida en que las microfinanzas hacen suyos también esos otros servicios, se

Y a otros, como la atencion a necesidades de vivienda, agrupacion familiar de inmigrantes, atencién a personas
con discapacidad o dependientes, etc. Cfr., por ejemplo, <www.microbanklacaixa.com> (Argandoia et al., 2009).
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acentua su papel en una politica mas amplia, que incluye todos los instrumentos necesarios
para combatir la pobreza en el plano individual, y promover el desarrollo econémico en el
plano social. Por ello, muchas instituciones de microfinanzas incluyen ahora también servicios
como educacion y formacion, salud, acceso a la propiedad de la tierra, informacion, etc.,
propios quiza de otro tipo de instituciones, pero que pueden ser proveidos por las de
microfinanzas, aprovechando obvias economias de escala y de alcance.

Las instituciones microfinancieras

La provisién de esos servicios microfinancieros corre a cargo de una amplia gama de
entidades o instituciones, desde bancos comerciales y bancos o cajas de ahorros (directamente
0 a través de ramas especializadas en microfinanzas, a menudo subvencionadas por la accion
social de la entidad o por organizaciones sociales ajenas), hasta compaifiias financieras no
bancarias, bancos publicos y bancos de desarrollo, cooperativas financieras (credit unions),
organizaciones no gubernamentales, etc.'”. Esas entidades pueden actuar con énimo de lucro
(bancos y compaiiias financieras), o como entidades no lucrativas que tratan de alcanzar la
cobertura de sus gastos financieros y operativos, y quizas obtener beneficios, aunque no los
distribuyen entre sus propietarios®, o bien como entidades benéficas, que reciben una parte
relevante de sus ingresos de donantes publicos o privados y que no se proponen alcanzar la
autosuficiencia financiera™.

No obstante, algunos autores (y, sobre todo, algunas entidades) proponen limitar el
concepto a aquellos proveedores de servicios financieros que se llaman a si mismos
“instituciones de microfinanzas”, que suelen caracterizarse por profesar una misién social
(relacionada con la lucha contra la pobreza y la promocion del desarrollo a través de la
ayuda a microemprendedores), llevar a cabo una cierta accion social (apoyada a menudo en
subsidios de agencias internacionales, organismos publicos o donantes privados), tener una
finalidad no lucrativa, y aplicar ciertos métodos de seleccion, concesion y gestion de
microcréditos.

2 Arch (2005) distingue tres tipos de instituciones, por su rango regulatorio: 1) formales (reguladas), como bancos
comerciales, cooperativas de crédito y compaifias de seguros; 2) semiformales, como instituciones financieras
promovidas por organizaciones no gubernamentales y bancos con un rango especial como proveedores de
microcrédito, y 3) informales (no reguladas), como casas de empefio, prestamistas, usureros, etc. Las credit unions son
cooperativas financieras sin fines de lucro.

'3 Estas entidades reciben a menudo fondos gratuitos o subvencionados de donantes privados o de agencias publicas,
como capital semilla o para cubrir parte de sus gastos mientras no alcancen la sostenibilidad plena.

"Rl panorama institucional se completa, primero, con la existencia de proveedores de fondos, que pueden ser los
propios clientes (depdsitos) u otras instituciones financieras, como fondos de inversion, capital privado (private
equity), donantes publicos o privados, etc. (incluyendo también los instrumentos de las finanzas estructuradas);
segundo, con la posible colaboracion de entidades financieras, que prestan sus servicios a fundaciones u ONG
(incluyendo bancos de paises desarrollados), y tercero, con la presencia de entidades supranacionales que forman
redes de entidades de microfinanzas, como ACCION International, Women’s World Banking (WWB), Kreditanstalt fur
Wiederaufbau (KfW) y The SEEP Network.
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Los microcreditos

A raiz de las practicas del Grameen Bank, los microcréditos suelen identificarse por sus caracteres,
que incluyen los siguientes:

1) Son de cuantia reducida.

2) Sus beneficiarios son familias pobres o muy pobres y, dentro de ellas, especialmente las
mujeres.

3) Su objetivo es ayudarles a remediar su estado de pobreza, generando actividades de
autoempleo o iniciativas emprendedoras -y, a veces, la construccion o compra de
vivienda, pero no la cobertura de gastos de consumo.

4) No se apoyan en una garantia fisica o en contratos cuyo cumplimiento se puede exigir
por ley, sino en la confianza.

5) Para obtener el crédito, los beneficiarios deben integrarse en un grupo (group lending). Se
da una gran importancia a la creacion de capital social entre los participantes.

6) La garantia es, pues, colectiva, con responsabilidad subsidiaria de todo el grupo (joint
responsibility).

7) El programa de microcréditos desarrolla una metodologia propia de seleccion y gestion
del crédito, y un sistema personalizado de relacion del personal de la entidad con los
clientes: es el banco el que va al cliente, no el cliente el que acude al banco.

8) El pago de intereses y la devolucion del nominal consisten en pagos regulares, en plazos
frecuentes (semanales o quincenales) y publicos.

9) El crédito se concede en secuencias continuas; la cantidad ofrecida en cada nuevo crédito
es creciente, y esta condicionada a la previa devolucion de los créditos anteriores por
todos los miembros del grupo.

10) El programa de crédito se complementa con programas de ahorro, tanto forzado como
voluntario.

11) Los tipos de interés que se fijan no tratan de proporcionar una rentabilidad atractiva para
los inversores, sino de garantizar la sostenibilidad del programa; en todo caso, el objetivo
de la sostenibilidad debe quedar subordinado al servicio a los pobres.

12) Los préstamos suelen concederse a través de organizaciones sin fines de lucro o de
instituciones propiedad de los propios usuarios (cooperativas), aunque esta abierto
también a instituciones con fines de lucro™.

Sin embargo, como hemos hecho notar antes, la figura del microcrédito es muy rica y variada: en
la practica, no hay un acuerdo unanime, ni siquiera mayoritario, sobre todos y cada uno de estos
caracteres, como veremos a continuacion.

15 Sobre los llamados “créditos Grameen” (Grameencredits), cfr. <http://www.grameen-

info.org/index.php?option=com_contenté€ttask=view€tid=28¢€tltemid=108>; véase también Armendariz de Aghion y
Morduch (2005).
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Cuantia y objetivos de los microcreditos

Microcreditos y pobreza

Etimolégicamente, un microcrédito es un préstamo de una cantidad pequefia, inferior a la que es
habitual en la banca comercial'. La cuantia del crédito viene condicionada por la capacidad de
los deudores para utilizarlo eficientemente y, sobre todo, por su capacidad para hacer frente al
servicio de la deuda, es decir, al pago de intereses y a la devolucidn fraccionada del nominal; en
la medida en que los mas pobres no tengan esas capacidades, su acceso al microcrédito sera mas
dificil, o necesitard medidas complementarias para que sea eficaz".

Mas importante que la cuantia son los objetivos y, por tanto, los beneficiarios del microcrédito.
Aunque no hay un acuerdo sobre esto, parece razonable considerar que los microcréditos se
conceden a personas que, de acuerdo con algun criterio generalmente aceptado, pueden
considerarse “pobres” y “muy pobres” o “indigentes” (destitute)’®. La Figura 1 identifica a los
clientes potenciales de las microfinanzas'. La linea de pobreza mundial se traza en los 1.500
ddlares por persona y afio (4 dolares por dia); mas abajo aparecen la linea de los 730 ddlares
(2 dolares por dia) y la de 360 dolares (1 ddlar por dia). Se supone que las instituciones
microfinancieras atienden a una amplia gama de personas, desde los que no son pobres pero
estan proximos a la pobreza (near poor), hasta los indigentes®®, aunque no hay acuerdo pleno
sobre estos criterios. Los problemas éticos derivados de los objetivos y beneficiarios de los
micropréstamos se discuten mas abajo.

6 Con frecuencia se llama microcrédito a lo que es, de hecho, un micropréstamo. En un crédito, la institucion
financiera pone el importe total a disposicion del deudor, y éste puede retirarlo y devolverlo a su conveniencia,
pagando intereses solo por la parte retirada y durante el tiempo en que la haya retirado, mientras que en los
préstamos el deudor retira todo el importe de una sola vez y debe pagar intereses por todo él. En la practica de los
microcréditos, a menudo se cobran intereses por el importe total del crédito, aunque se haya devuelto ya una parte
del mismo, lo que, de hecho, incrementa el tipo de interés efectivo pagado por el deudor. Aqui utilizaremos
indistintamente las dos expresiones, crédito y préstamo.

7 El hecho de que las oportunidades de los pobres se presenten, a menudo, en el marco de la economia informal,
afiade un problema adicional: las microfinanzas pueden fomentar, quizd de manera involuntaria, actividades que no
cumplen los requisitos legales, fiscales, regulatorios y medioambientales, lo que dificulta su insercion futura en la
economia formal y aun su misma autocontinuidad (cfr. Bateman, 2008). Aunque a veces se presenta esto como un
problema ético para las entidades de microcrédito, nos parece que es, sobre todo, un problema del sistema
economico, al menos en la medida en que las condiciones fiscales, legales e institucionales (permisos, tramites
burocraticos, impuestos, etc.) dificultan el inicio o el desarrollo de actividades productivas formales.

18 . . T . . . .
Estrictamente hablando, habria que distinguir entre pobres (que no tienen riqueza o patrimonio) y personas con
bajos ingresos. De todos modos, ambas categorias vienen a coincidir en la practica.

®1a Figura esta tomada de Dunford (2006), pdg. 2, y se inspira en Prahalad (2006), con cifras tomadas de Visa
International y el Banco Mundial.

20 o . S . . .

Los indigentes no suelen ser clientes de las instituciones de microfinanzas, porque no disponen de ingresos
regulares con los que hacer frente a sus necesidades diarias y, con mdas razén aun, al servicio periddico de la deuda.
A ellos se les atiende mejor mediante donaciones y servicios gratuitos.
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Figura 1

Piramide de los clientes potenciales de las microfinanzas
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Fuente: Dunford (2006), pag. 2.

Las mujeres y el microcredito

La atencion preferente a las mujeres, que se contempla en la bibliografia y en la practica de los
microcréditos, se basa, principalmente, en tres supuestos: 1) las mujeres son mejores
administradoras de los recursos, por su condicién de amas de casa y madres de familia, de
modo que son capaces de conseguir una rentabilidad mayor; 2) es probable que el dinero que se
pone en sus manos tenga un impacto mayor sobre el bienestar de la familia, especialmente de
los hijos, y 3) estan peor tratadas en muchos paises, en los que no se les permite desarrollar sus
capacidades y asumir los varios papeles que pueden y deben desempefiar, de modo que los
microcréditos pueden ser un instrumento util para atribuirles mayor poder (empowerment) y
mejorar su rango y sus oportunidades. De hecho, muchos programas de microcrédito se dirigen
principalmente a las mujeres (el 97% en el caso de Grameen Bank (Financial Times, 2008), por
ejemplo), aunque la evidencia empirica no apoya inequivocamente los supuestos
mencionados®’.

Microcredito, microempresa y consumo

La finalidad del microcrédito, como se ha indicado, no suele ser la solucion de un problema
ocasional de falta de ingresos, sino mas bien la puesta en marcha de un programa de
autoempleo, o una microempresa con trabajadores por cuenta ajena, o su expansion, la compra
de un negocio o de tierras de cultivo, la formacidon de capital circulante, etc., en un pequefio

2! Khandker (2005), Pitt y Khandker (1998) y Smith (2002) apoyan empiricamente la tesis de la eficacia de los
microcréditos dirigidos a mujeres; en sentido contrario, cfr. Goetz y Gupta (1996). Cfr. Brau y Woller (2004) para un
resumen de trabajos sobre este tema; cfr. también Kabeer (2001) y Mayoux (1998, 2000).
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negocio industrial o artesano, del comercio al detalle o de venta en la calle, en una pequefia
explotacion agricola, etc. Lo que se pretende es que los deudores sean capaces de generar las
rentas futuras que les permitirdn pagar los intereses y devolver el crédito?, al tiempo que salen
del estado de pobreza y generan crecimiento econémico en su entorno®,

Esta finalidad del microcrédito se apoya en dos supuestos: 1) que los pobres tienen capacidades
y conocimientos que no pueden utilizar suficientemente por falta de medios financieros, de
modo que basta facilitarles esos medios para que puedan iniciar un cambio en sus vidas y en
sus oportunidades econdmicas, y 2) que la autoayuda que permite el microcrédito tiene efectos
mucho mas positivos que la ayuda publica o privada dirigida a atender directamente las
necesidades de la poblacion de bajos ingresos. Estos supuestos son compartidos por los
defensores de los microcréditos, pero discutidos por otros, sobre todo el primero. Quizas esto
explica que, con el paso del tiempo, los programas de microcrédito se complementen cada vez
mas con otras acciones, como la educacion, la formacion de los emprendedores o el
asesoramiento para el buen desarrollo de sus proyectos.

Frente a los que proponen la funcidon generadora de renta (income-generating) del microcrédito,
otra postura defiende el enfoque minimalista (minimalist)**: el microcrédito no debe ser
finalista, sino dejar que sea el prestatario el que decida en cada caso cudl es su mejor uso,
aunque no esté relacionado con una actividad directamente productiva, como atender a gastos
extraordinarios (una boda, un entierro o una enfermedad) o a una caida temporal de los
ingresos (por una mala cosecha o una situacion transitoria de desempleo), financiar la compra
de ajuar doméstico o de gastos de educacién, cubrir un desfase temporal entre los gastos y los
ingresos procedentes de las cosechas, etc. (Nourse, 2001)%.

Y esto no tiene por qué implicar la desvirtuacion del microcrédito. Las familias disponen de
ingresos, actuales o potenciales y regulares o no, para llevar a cabo un conjunto de gastos,
corrientes (de consumo) o de inversion (compra de vivienda, creacion de un negocio, etc.). Su
gestion financiera trata de coordinar la cuantia y periodicidad de unos y otros, de modo que
pueda atender regularmente a sus gastos ordinarios y extraordinarios. Para ello utilizan un
conjunto de instrumentos, de ahorro y de crédito. Y es légico que utilicen todos ellos, de
acuerdo con sus disponibilidades (coste, plazo, etc.) y con sus necesidades. Por ello, es frecuente
que las familias acudan al microcrédito también para fines no relacionados con una actividad
emprendedora: de hecho, «investigaciones diversas sugieren que sélo la mitad o menos de los
fondos prestados se utilizan para financiar negocios. El resto sirve para atender una amplia
gama de necesidades de manejo de caja de los hogares»?. Pero, una vez dicho esto, también se
debe reconocer el problema de informacion asimétrica creado por la falta de separacidon entre la

22 . - . . .

Por supuesto, no basta la concesion de créditos para que las microempresas prosperen, sino que deben cumplirse
otras muchas condiciones, internas (capacidad de los emprendedores, por ejemplo) y externas (existencia de un
mercado suficiente, disponibilidad de otros recursos necesarios, etc.). Cfr. Kiiru (2007).

23 . . - . - ,

Los gobiernos y las agencias de desarrollo utilizan a veces el microcrédito para resolver problemas especificos, como
la reubicacién de los refugiados de una guerra civil, la creacion de empleo para soldados desmovilizados o la respuesta a
desastres naturales. Cfr. “What is microfinance”, en <www.microfinancegateway.org/section/faq%23Q2>, n° 9.

2 Cfr. “UN Report of Microcredit”, n° 18, en <www.grameen-info.org>.

% E] control grupal del crédito puede dificultar la desviacidon de fondos hacia usos distintos de los que se pactaron.

% “What is microfinance”, en <www.microfinancegateway.org/section/faq%23Q2>, n° 5.
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microempresa y la familia, y la consiguiente posibilidad de transferir fondos de una a otra, lo que
aumenta los costes de transaccion de las entidades de microcrédito (Gonzalez Vega, 1998, pag. 6).

Si el microcrédito se dirige al consumo y no a la generacion de nuevas rentas, su devolucion
serd mas dificil, y su impacto econdmico también mas limitado. Esto implica también que no
siempre sera facil diferenciar los micropréstamos de otras formas de crédito a personas de bajos
ingresos, como los concedidos por prestamistas informales (moneylenders) o usureros, casas de
empefio o montes de piedad (pawn shops), patronos, familiares o amigos, el crédito comercial y
el crédito de grupos informales (roscas y grupos de autoayuda)”’, y aun el crédito bancario
especializado (agricola, ganadero, pesquero), el de los bancos rurales, el crédito cooperativo
(credit unions), etc. De hecho, se trata de vias de financiacion complementarias, no sustitutivas,
como prueba el hecho de que las mismas familias que acuden al microcrédito lo hacen también,
y al mismo tiempo, a los prestamistas informales; o que solicitan un microcrédito a un plazo
relativamente largo (un afio, por ejemplo), para devolver un crédito informal a plazo mas corto
y considerablemente mas caro®.

El credito grupal y las garantias

La garantia de grupo

Los microcréditos, al menos tal como los hemos caracterizado mas arriba, no se basan en una
garantia fisica ni en un contrato con fuerza legal, sino en la confianza. Para ello, los
demandantes de crédito se integran en grupos (grupos de autoayuda o self-help groups) que
desempefian diversas funciones: compartir informacion, negociar conjuntamente, monitorizar el
cumplimiento de los demads, e incluso compartir subsidiariamente la responsabilidad de todos y
cada uno de sus miembros, asumiendo el pago de su deuda si el moroso no paga®.

Esta responsabilidad subsidiaria del grupo constituyé en su momento una innovacion
importante®. En definitiva, como los deudores carecen de patrimonio, su garantia real se
sustituye por la del grupo, lo cual viene posibilitado: a) por el conocimiento previo de sus

27 . . . I i 1 . .

Roscas: rotating savings and credit associations (asociaciones de ahorro y crédito rotatorio), en que los participes
forman una masa comun de la que salen los fondos que se prestan entre ellos, de forma rotatoria, conforme los van
devolviendo los anteriores prestatarios.

N pesar de las criticas sociales, morales y politicas que se les dirigen, los prestamistas informales y las casas de
empeflo cumplen una funcion social —-proporcionar medios de gestion del riesgo para los muy pobres- que no suelen
cubrir los microcréditos, cuyo periodo de estudio y concesién es mas largo, su cuantia y sus condiciones de
devolucion son menos flexibles, y porque no estan disefiados para financiar actividades de consumo. Prueba de ello
es que la extension de los microcréditos no ha eliminado la demanda de esas otras formas de préstamo, incluida la de
los usureros. Esto no pretende justificar, por supuesto, los altos tipos de interés y otras practicas de estos
prestamistas.

% Esa responsabilidad es, en principio, subsidiaria (se puede exigir el pago a los demas miembros del grupo solo si el
deudor principal no paga), no solidaria (como seria el caso si se pudiese exigir el pago a cualquier miembro del
grupo, aunque no sea el deudor principal).

O la bibliografia sobre esta innovacidn es ya abundante; cfr., por ejemplo, Armendariz de Aghion (1999), Banerjee et
al. (1994), Besley y Coate (1995), Chowdury (2005), Gangopadhyay et al. (2005), Ghatak (1999, 2000), Ghatak y
Guinnane (1999), Morduch (1999), Stiglitz (1990), Varian (1990), Wenner (1995) y Wydick (2001). Los nombres que
se utilizan son distintos, aunque no se refieren siempre al mismo fenomeno: group lending, joint responsibility,
solidarity lending, peer lending, peer monitoring, homogeneous matching, joint liability, etc.
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miembros, que se agrupan voluntariamente y que suelen vivir en la misma localidad; b) por el
caracter publico de las reuniones del grupo con el representante de la entidad de microcrédito,
en las que se discuten las cuestiones de interés comun y en las que cada miembro efectua su
pago delante de los demas; c¢) en la capacidad de monitorizacion de sus miembros entre si, que
resuelve el problema de la informacion asimétrica con un coste mucho menor que el que
tendria el prestamista, y d) en su capacidad de ejercer presion sobre los morosos, apelando a
argumentos de caracter social (reputacidon, honor, vergiienza, etc.), incluida la amenaza de
represalias.

En la practica, funcionan principalmente tres modelos: 1) el “préstamo de grupo” (group
lending), desarrollado inicialmente por el Grameen Bank en Bangladesh. En él se forman grupos
de demandantes de crédito (habitualmente, de cinco personas, y no menos de tres ni mas de
siete); el préstamo se asigna individualmente a cada miembro, pero la responsabilidad del pago
de intereses y de la devolucion del nominal es compartida por todos; 2) el “banco de la
comunidad” (village banking o community banking), desarrollado por FINCA International en
Bolivia, en 1984. Se concede un préstamo unico al grupo (de 15 a 30 personas), que lo divide
entre sus miembros, y todos comparten la responsabilidad de devolverlo en los plazos
sefialados, y 3) el “grupo de autoayuda” (self-help group), en que lo que se reparte son los
fondos ahorrados por el propio grupo®'.

El préstamo al grupo y la garantia subsidiaria contribuyen a otro de los objetivos del
microcrédito: fomentar el capital social de las comunidades en que operan las instituciones de
microfinanzas -confianza mutua, ayuda reciproca, compromiso, trabajo en equipo para resolver
problemas personales o del grupo, etc. Esta es una ventaja adicional —para algunos, muy
importante- del microcrédito.

No faltan, sin embargo, argumentos en contra de la responsabilidad del grupo. La
responsabilidad conjunta plantea problemas de “viajero sin billete” (free rider) (Stiglitz y Weiss,
1981): el hecho de que la responsabilidad sea conjunta puede atraer a los deudores potenciales
con mayor riesgo (seleccion adversa) y fomentar en ellos conductas de mayor riesgo (riesgo
moral). Y puede también provocar un “efecto domin6”, cuando el impago de un miembro del
grupo lleva a los demas a dejar de pagar también, si la responsabilidad que deben asumir es
demasiado gravosa (Schreiner, 2003).

Por otro lado, la presion social debe ser suficiente para contrarrestar esos incentivos perversos,
lo cual implica que debe haber una cohesidon suficiente en la comunidad (aunque sea por
razones negativas: por temor al rechazo social). Y esa presion social puede hacerse muy fuerte,
quizas injusta, en casos de objetiva incapacidad para pagar, lo que puede deteriorar el clima
social de la comunidad (Karlan, 2007; Rahman, 1999). Porque, en definitiva, el modelo de
microcrédito aqui explicado soélo funciona si hay tolerancia cero con la morosidad (Christen,
1998). Y en algunos casos, los miembros del grupo exigen garantias mas rigurosas (bienes en
prenda o avales) que las entidades microfinancieras (Kiiru, 2007). Dejando de lado estas
cuestiones, el funcionamiento del grupo no presenta objeciones éticas, siempre que se respete la
dignidad y libertad de los prestatarios.

31 . . . . . . .

En este tercer caso no interviene una entidad de microfinanzas (salvo quiza para prestar servicios auxiliares, como
gestion financiera, asesoramiento, etc.), porque los fondos los aportan los interesados. Sobre las diversas tipologias,
cfr. Roodman y Qureshi (2006).
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La garantia individual

A pesar del éxito del crédito de grupo®, el micropréstamo con garantia individual no ha
desaparecido®: mas aun, hay instituciones de microfinanzas que no trabajan con grupos®, y
otras muchas estdn reduciendo el porcentaje de su cartera representado por el préstamo a
grupos®. Esto puede deberse a los problemas mencionados, pero también a una razén de
eficiencia: muchas de las ventajas comentadas mas arriba (compartir informacién, presion
social para cumplir el contrato, ayuda mutua, etc.) se consiguen con el tratamiento grupal del
microcrédito, sin necesidad de la responsabilidad conjunta. Esta puede ser adecuada en las fases
iniciales del programa, pero cuando el grupo y la entidad financiera han obtenido la
informacion relevante sobre cada miembro y éste ha acumulado ya algunas garantias reales y
una mayor confianza en su proyecto, las ventajas pueden estar del lado de los micropréstamos
con garantia individual (Drugov y Macchiavello, 2008)®*. Y esto no tiene por qué suponer un
retroceso ético o social’’. Mas aun, la responsabilidad subsidiaria puede limitar el acceso de los
mas pobres al microcrédito, ya sea porque la eventualidad de tener que hacer frente a las
deudas de otros supere sus posibilidades, o porque los demas miembros del mismo los rechacen
por sus posibles dificultades para hacer frente a sus pagos con regularidad.

El abandono de la responsabilidad conjunta hace que los métodos de evaluacion y
monitorizacion utilizados sean mas parecidos a los de la banca tradicional (entrevistas a cargo
del empleado del banco, estudio del entorno familiar y profesional y del historial financiero del
candidato, etc.), y que se utilicen garantias de otro tipo, como un aval personal, la garantia
hipotecaria o la entrega de un bien en prenda.

Por lo dicho, no parece que el préstamo con garantia individual presente problemas éticos
especificos. En comparacion con la responsabilidad solidaria, los argumentos validos son, sobre
todo, de naturaleza técnico-econémica, de oportunidad y de preferencia de los prestamistas y
prestatarios®,

%2 Estudios empiricos sobre los determinantes de las altas tasas de devolucion de los créditos son los de Ahlin y
Townsend (2007), Cassar et al. (2007), Hermes et al. (2005), Karlan (2007), Paxton et al. (2000), Sharma y Zeller
(1997), Wenner (1995), Wydick (1999) y Zeller (1998). Para un estudio sobre los fracasos de los programas de
garantia subsidiaria, cfr. Woolcock (1999).

% Por ejemplo, el “crédito basado en la integridad” (integrity-based credit), de FINDESA en Nicaragua, o el “crédito
basado en la informacion” (information-based credit) de ProCredit en Alemania. Cfr. Roodman y Qureshi (2006).

3 Drugov y Macchiavello (2008, pag. 21) hacen notar que so6lo dos de las cinco instituciones de microfinanzas
examinadas por Morduch (1999), y solo el 16% de las estudiadas por Hermes y Lensink (2007), utilizan la
responsabilidad compartida. Cfr. también Brau y Woller (2004), Karlan y Giné (2007).

% Tal parece ser el caso de Grameen Bank. Cfr. Financial Times (2008).

% Gin¢ y Karlan (2008) muestran empiricamente como la supresion de la garantia del grupo no tiene efectos sobre la
devolucion del crédito ni sobre los proyectos de inversion que se pusieron en practica.

% En general, los bancos comerciales que se dedican al microcrédito se inclinan por la responsabilidad individual,
mientras que las instituciones sin fines de lucro lo hacen por la del grupo. Cfr. Cull et al. (2009).

%8 Cull et al. (2009) senialan que las entidades que funcionan como bancos comerciales suelen presentar caracteres
propios, distintos de las que son ONG: suelen tener fines de lucro, preferir los préstamos con garantia individual,
conceder créditos de mayor volumen, mas costosos para los deudores y menos para los prestamistas, menos dirigidos
a mujeres y ofrecen una gama de operaciones mas amplia.
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La devolucion de los microcreditos y el acceso a nuevos creditos

En los programas de microcrédito se dan otras dos caracteristicas especiales: el régimen de
devolucion del crédito y los incentivos dinamicos para el acceso a nuevo crédito.

La devolucion del micropréestamo

En el acto de concesion del crédito se establece la cuota periddica de pago de intereses y
devolucion del nominal (que suele ser constante a lo largo de la vida del crédito) y, en su caso,
la aportacién de ahorro forzoso que cada deudor debe llevar a cabo. Tipicamente, la devolucién
empieza a los pocos dias (a menudo, una semana) de la concesion, y el ritmo de devolucion es
también muy rapido (semanal o quincenal), durante la duracién del crédito (habitualmente, de
seis a doce meses)®. Esto permite que las cuotas periddicas sean bajas, lo que facilita el pago
regular y reduce los costes de monitorizacion.

El caracter publico de las transacciones y la peculiar relacion entre los clientes y la entidad
financiera, juegan también un papel relevante, que empieza con la constitucion del grupo, la
discusion de las condiciones del microcrédito y la entrega del dinero. No es el cliente el que
va al banco, sino el banco el que va al cliente: las reuniones suelen tener lugar en la localidad
de los deudores, a menudo en un lugar publico, como la plaza del mercado®. El empleado de la
entidad financiera acude cada semana o cada quince dias y se reune con cada grupo
de deudores (la asistencia a esas reuniones es obligatoria) para discutir las incidencias y revisar
el estado del crédito. En esa reunion, cada miembro del grupo paga delante de los demas la
cuota periodica que le corresponde (y, en su caso, la aportacion de ahorro, voluntaria
o forzosa). Si no puede pagar, debe decirlo en ese momento, porque la reunion no suele darse
por concluida hasta que el empleado ha recibido todos los pagos, sea del deudor, sea de los
demas miembros del grupo. La presion de éstos sobre el moroso durante la reunidn es, pues,
muy intensa, lo que explica, al menos en parte, la elevada cuota de devolucion de los créditos.

La cadena de creditos

El incentivo a devolver regularmente el crédito se basa no solo en los costes sociales
(desprestigio, vergiienza, etc.) mencionados antes, sino también en que el cumplimiento regular
es condicion necesaria para el acceso a futuros créditos*'. Estos suelen seguir un esquema
progresivo: el primer crédito es de una cuantia reducida, lo que facilita la devolucidon y reduce
los costes de monitorizacién por el grupo, que tiene especial interés en que todos paguen
regularmente, porque la concesion de futuros créditos estd condicionada a la devolucién
puntual del primero por parte de todo el grupo. Concluidas todas las fases de un crédito, los
clientes pueden tener acceso a otros de cuantia mas elevada (a veces con mejores condiciones:
por ejemplo, a tipos de interés mas bajos). Esto interesa a todos: a cada miembro, que puede

* Grameen Bank suele tener también un sistema progresivo de entrada del grupo en la concesion de créditos:
empiezan dos miembros del mismo; si pagan, al cabo de unas semanas entran los dos siguientes, y si todos siguen
pagando, entra, por fin, el quinto miembro del grupo; cfr. Roodman y Qureshi (2006). De este modo, el compromiso
de todo el grupo se prolonga durante mas semanas.

40 - . .
También por razones sociales, culturales o religiosas, ya que los empleados del banco suelen ser hombres, y
muchas de las prestatarias, mujeres.

M . . . . . . .
Que suelen ser también de cuantia prefijada, en secuencias de tres a cinco ciclos de préstamo.
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disponer de mayores cantidades; al grupo, cuyo coste de monitorizacién es ahora mas bajo, y a
la entidad financiera, cuyos costes se reducen por las economias de escala —es frecuente que los
dos o tres primeros créditos a un cliente no sean rentables, porque los gastos administrativos
son muy altos en comparacion con la cantidad prestada- (Roodman y Qureshi, 2006).

Este esquema puede tener también aspectos negativos: por ejemplo, puede introducir a los
deudores en un ciclo vicioso, en el que solicitan un crédito a una entidad para devolver el
crédito que le habia concedido antes otra entidad, aprovechdndose de que no suelen
intercambiar informacién entre ellas sobre el historial de sus clientes. O puede inhibir la
demanda de microcrédito, quiza porque el flujo rigido de devolucién no coincide con el flujo de
generacion de ingresos, o por temor a no poder efectuar alguno de los pagos, etc.

El ahorro

Es probable que a medida que las actividades de una institucion microfinanciera se vayan
desarrollando, sus clientes soliciten una gama de productos mas amplia: servicios de pago y
transferencia, una mayor variedad de créditos (préstamos hipotecarios, por ejemplo),
oportunidades de ahorro (diversos tipos de depdsitos y fondos), microseguros, leasing de
maquinaria o equipo, asesoramiento sobre inversiones, etc. Esta ampliacion viene exigida por el
cumplimiento de su misién que, como ya indicamos, no puede limitarse a proporcionar crédito,
sino que conduce a la plena bancarizacion de sus clientes, es decir, a su acceso a todos los
servicios necesarios, como familia o como microempresa. Pero también es necesaria para
competir con otras instituciones (bancos comerciales, cooperativas de crédito, bancos publicos,
etc.) y para conseguir la dimension y la variedad de operaciones que necesitan para reducir sus
costes, optimizar su cartera y diversificar su riesgo, contribuyendo de este modo a la
sostenibilidad de la entidad y facilitando que una parte de su financiacion corra a cargo de sus
propios clientes.

Uno de esos servicios financieros resulta particularmente interesante, porque forma parte, cada
vez mas, de los requisitos del microcrédito: el ahorro. A menudo se piensa que los pobres no
pueden ahorrar, porque necesitan todos sus ingresos para sobrevivir en el dia a dia. Y, sin
embargo, el ahorro forma parte de la manera racional de gestionar los asuntos de las personas,
y esta muy relacionado con el crédito: es logico que, dadas las necesidades y las expectativas de
ingresos futuros, las familias, incluso las mas pobres, ahorren durante unos periodos para
desahorrar en otros, en los que reduciran sus activos o incurrirdin en deudas, que devolveran
mas adelante, con los ahorros del siguiente periodo.

Es frecuente que las instituciones microfinancieras animen a sus clientes a llevar a cabo un
ahorro voluntario, o les obliguen a efectuar un ahorro forzado, bajo unas condiciones que
establece la entidad, de modo que los pagos regulares de las cuotas del microcrédito incluyen
los intereses y la devolucion fraccionada del nominal, mas un cierto volumen de ahorro,
voluntario o forzoso. Este ahorro reduce la volatilidad del consumo, independizandolo, de algun
modo, de los avatares de los ingresos; muestra la disposicion del deudor a recibir y devolver los
préstamos; proporciona una garantia adicional del crédito y complementa las cuotas periddicas
de amortizacién; es una fuente adicional de renta para la familia; contribuye al desarrollo de
habitos de austeridad, buena administracion y prevision del futuro, e incentiva a atender
puntualmente a sus obligaciones, porque el incumplimiento de la condicién de ahorro forzoso
implica la exclusion de futuros créditos, y porque el incumplimiento de los plazos de
devolucion puede implicar la pérdida de la cantidad ahorrada. Ademads, el ahorro de los
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receptores de microcréditos les permite acceder a una gama mas amplia de servicios financieros,
como sistemas de pago (incluyendo tarjetas de débito o crédito y transferencias) y una mayor
cultura financiera.

En contrapartida, el ahorro aumenta el coste del crédito (por el diferencial entre el tipo de
interés pagado por el crédito y el cobrado por el ahorro): esto no tendria por qué ser asi si
hubiese mucha competencia en el mercado de microcrédito, pero todo hace pensar que ésta es
reducida en la mayoria de ocasiones, sobre todo en paises en vias de desarrollo, y mas aun en
zonas alejadas de los centros urbanos.

Para los demds miembros del grupo, el ahorro, voluntario o forzoso, es también una garantia
adicional, al tiempo que reduce los costes de monitorizacion.

Las entidades microfinancieras y el ahorro

Para la entidad microfinanciera, el ahorro de sus clientes constituye también una garantia
adicional, que puede usar si el deudor se retrasa en sus pagos; le proporciona informacién sobre
las actitudes y disposiciones de los deudores, y constituye una fuente de ingresos adicional, ya
que el tipo de interés pagado por el ahorro voluntario suele ser muy inferior al cobrado por el
crédito (el ahorro forzoso no suele estar remunerado).

Ademas, la entrada en el negocio de depdsitos puede suponer un cambio de estrategia de la
entidad. Esto tiene aspectos positivos: amplia, por ejemplo, sus fuentes de financiacién y les da
acceso a los servicios de gestion de la liquidez y de garantia de depdsitos, a cargo del regulador
o del banco central, y facilita una mayor insercion de la entidad en el sistema financiero. Pero
también puede tener efectos negativos: le hace entrar en competencia con los bancos
comerciales, que suelen tener ventajas de dimension, especializacidn, etc.; necesita hacer frente
a retos nuevos (por ejemplo, es mas dificil inspirar confianza al cliente que ingresa un depdsito
que al que solicita un crédito); debera someterse a regulaciones mas estrictas sobre capital,
liquidez, transparencia, etc.; necesita formar a su personal en nuevas funciones, etc.

El simple hecho de que una entidad tenga éxito en esta faceta puede afectar a su estrategia. Por
ejemplo, se encontrara con una cartera de clientes cada vez menos pobres. ¢Significa esto que
la entidad acabara difuminando su mision? ;Podra mantener a sus clientes tradicionales, los
mas pobres, al tiempo que atiende también a los que van dejando de serlo? ¢Justifican las
economias de escala ese cambio en sus metas? ;No acabara siendo cada vez mds importante el
objetivo de la rentabilidad? Y si estos cambios se confirman, /cdmo reaccionaran las
organizaciones no gubernamentales que la crearon y los donantes que la han sostenido?

Recientemente se ha introducido también en los microcréditos la exigencia de un seguro de
vida que garantice la deuda si el deudor fallece antes de devolver todo su crédito, una practica
que ya es habitual en los paises desarrollados. Esto no tendria por qué elevar el coste del
crédito, al menos en un entorno de suficiente competencia, porque la entidad microfinanciera
cobraria un tipo de interés mds alto si ella se hiciese cargo del riesgo de impago por
fallecimiento del deudor. Pero en muchas ocasiones puede significar un aumento del interés
efectivo pagado por el deudor, al menos si uno de los dos mercados, de crédito o de seguro, no
esta suficientemente abierto a la competencia.
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Los tipos de interes

Los altos tipos de interés del microcredito

Uno de los puntos que mas polémica suelen provocar en la discusidon sobre los microcréditos es
el nivel de los tipos de interés cobrados por los mismos, que suelen ser muy altos, a veces
superiores al 100% anual*. Los argumentos que suelen darse para justificarlos son los
siguientes (Goodwin-Groen, 2004):

1) Las alternativas abiertas a los clientes de microcrédito se caracterizan también por tipos
de interés muy altos (por ejemplo, los prestamistas informales y las casas de empefio
pueden cobrar tasas del 20% diario) (Lewis, 2008, pag. 57). Se trata, no obstante, de
productos distintos: el microcrédito financia capital de un negocio, que no puede pagar
tipos de interés tan altos durante periodos de tiempo largos, a diferencia del crédito
informal, que cubre necesidades urgentes y muy breves (Morduch, 2000).

2) Es probable que la rentabilidad de las microempresas en paises en vias de desarrollo sea
muy alta, sobre todo en el sector informal de la economia, que no estd sujeto a
impuestos, regulaciones y restricciones legales®. Por ello, «la mayoria de los clientes [de
las entidades microfinancieras] devuelven sus préstamos y vuelven a pedir nuevos
préstamos una vez y otra: este patron de conducta demuestra la conviccién de los
clientes de que los préstamos les permiten ganar mas que los intereses que deben
abonan*. Con todo, la objecién a los tipos de interés altos se basa en que muchos
clientes, probablemente los mas pobres, no podran pagarlos®.

3) El tipo de interés nominal puede ser alto si la inflacion esperada es alta, como ocurre a
menudo en los paises en vias de desarrollo. Pero lo relevante para las decisiones de
crédito es el tipo de interés real (descontada la inflacion esperada)®.

4) El tipo de interés real es alto porque incluye la prima de riesgo: el prestamista considera
la probabilidad de que un crédito no le sea devuelto, total o parcialmente, y eleva el
tipo de interés cargado a todos los créditos, para cubrir la pérdida esperada. Y aunque la

42 cull et al. (2009) calculan que la mediana de las entidades no gubernamentales de microcrédito sin fines de lucro
carga un interés del 25% anual, que se eleva al 37% en la cuartila mas elevada. Los tipos de interés comparables de
los bancos comerciales en operaciones de crédito ordinario son 13 y 19%, respectivamente.

3 (Para un microemprendedor, el coste de un micropréstamo representa una proporcién muy pequefia de sus costes
totales. Estudios llevados a cabo en India, Kenia y Filipinas muestran que el rendimiento medio anual de las
inversiones en micronegocios oscilan entre el 117% y el 847%» (“International year of microcredit”, United Nations,
2005; citado en “What is microfinance”, <www.mcenterprises.org/studycenter/microfinance>).

4 Rosenberg (1996), citado por Murdoch (2000), pag. 621.

4 Dehejia et al. (2005) y Karlan y Zinman (2006) contradicen la tesis de que la demanda de microcrédito es
insensible al tipo de interés, demostrando que la elasticidad de la demanda de microcréditos es claramente negativa,
al menos para clientes con ingresos bajos. Emran et al. (2007) atribuyen la aparente falta de sensibilidad al tipo de
interés a la ausencia de un mercado de trabajo o a sus imperfecciones, especialmente para las mujeres: ante la
dificultad de encontrar empleos remunerados, el autoempleo es la unica alternativa viable, en muchos casos.

* Un crédito a un afio a un tipo de interés nominal del 15%, cuando se espera una inflaciéon del 10% en ese periodo,
equivale a un crédito al 5% (tipo real). A la hora de devolverlo, el deudor tendra que pagar un 15%, pero el poder
adquisitivo del dinero se habra reducido en un 10%, si las expectativas de inflacion se cumplen.

16 - |ESE Business School-Universidad de Navarra



tasa de devolucion de los microcréditos suele ser muy elevada®, el colectivo de
prestatarios sigue siendo de alto riesgo, especialmente por su vulnerabilidad a
perturbaciones externas (malas cosechas, desastres naturales, epidemias, desempleo,
etc.). Y no hay instrumentos para cubrir esos riesgos, sea individualmente (por falta de
historial financiero de los deudores potenciales), sea colectivamente (no hay
instrumentos de cobertura adecuados).

5) Las instituciones de microfinanzas necesitan fondos, que pueden obtener de donantes
publicos o privados (a coste bajo o nulo), de los fondos de la propia entidad (con un
coste de oportunidad mas o menos competitivo) o de financiacién externa (con un coste
también, que lleva incorporada la prima de riesgo de la entidad, reflejo de la prima de
riesgo de sus clientes, entre otros factores). Por la naturaleza de sus operaciones y el
riesgo inherente a las mismas, esas entidades no suelen tener acceso a fondos baratos de
inversores nacionales o internacionales, y muchas de ellas tampoco llevan a cabo
operaciones de banca al por menor (depdsitos), que podrian proporcionar fondos mas
baratos. En consecuencia, los tipos de interés cobrados deben cubrir esos costes de
financiacidn, elevados y volatiles.

6) Los tipos de interés deben cubrir también los costes de operacidon y de transaccion, que
suelen ser muy elevados: los clientes estan, a menudo, lejos de los nucleos urbanos; las
visitas a los mismos son frecuentes, y las reuniones, largas; los costes administrativos
(de estudio y decision, monitorizacion y ejecucion) no son inferiores a los de una
entidad financiera tradicional, pero la cuantia de los créditos es muy reducida, de modo
que dificilmente se cubren los gastos fijos del negocio, y la cuantia de los créditos no
proporciona economias de escala (es tan caro gestionar un microcrédito de 100 ddlares
como uno de 10.000, y no hay economias de escala en el numero de clientes)®®. Y la
falta de historial de los clientes potenciales dificulta el uso de técnicas bien conocidas
por los bancos comerciales y mas eficientes, como la evaluacidn (scoring) automatizada
de los créditos. Ademas, las estructuras administrativas de bastantes entidades no son
adecuadas para minimizar los costes de operacion, de modo que su eficiencia puede ser
muy pobre, sobre todo en las entidades pequefias gestionadas sin fines de lucro.

7) Las entidades de microcrédito pueden enfrentarse a costes adicionales, si no tienen éxito
en su iniciativa, mientras que sus ventajas pueden desaparecer, en caso de éxito, por la
entrada de nuevos competidores.

La conclusidn de todo lo anterior es que los altos tipos de interés de los microcréditos pueden
estar justificados por la estructura de costes de los prestamistas y por el riesgo de los
prestatarios. Con todo, son unos tipos elevados, sobre todo teniendo en cuenta que hay también
otros costes que recaen sobre los prestatarios, como los de monitorizacion de los miembros de

47 proxima al 97%, en muchos casos. Esto se debe a las caracteristicas del microcrédito mencionadas antes: bajo
volumen, monitorizacion y responsabilidad del grupo, pagos frecuentes y de pequefla cuantia, etc. No obstante,
Morduch (1999) estudio la informacion de Grameen Bank y llego a la conclusién de que el método de célculo de los
préstamos fallidos no era correcto, reduciendo la tasa de cumplimiento entre 1985y 1996 al 92,2%.

48 . . . . s

Cull et al. (2009) no encuentran diferencias sustanciales en el coste de financiaciéon ni en los de provision por
pérdidas, entre entidades sin fines de lucro y bancos comerciales dedicados al microcrédito, pero si diferencias en sus
costes operativos.
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su grupo (incluyendo el tiempo dedicado a las reuniones), el ahorro forzado, a menudo un
seguro de vida, etc.*.

El tipo de interés que cobra una entidad a un microemprendedor estara situado entre un tipo
minimo y otro maximo. El primero vendra dado por el punto muerto de las operaciones del
prestamista, es decir, serd aquel para el que sus ingresos seran iguales a sus costes financieros,
operativos y de transaccién. Dependerd, pues, de sus fuentes de financiacién, su organizacion
administrativa (nimero y dispersiéon de las oficinas, por ejemplo), sus técnicas operativas, sus
costes de transaccion (préstamos de grupo o individuales), etc. Algunas de esas variables se
escapan al control de la entidad, pero otras dependen de ella, de una forma relacionada con las
dimensiones técnicas (financieras y operativas) de su estrategia, pero también con su mision y
la concepcion que tenga de su responsabilidad social: por ejemplo, puede reducir sus costes de
operacion ofreciendo préstamos de mayor cuantia a clientes con mas recursos, pero esto puede
ir contra su mision. El tipo de interés minimo o de punto muerto marca el nivel por debajo del
cual la entidad no operara, porque incurrira en pérdidas y comprometera su continuidad en el
negocio -y si cubre esas pérdidas con subvenciones o donaciones, lo que esta sefialando es que
su tipo de interés minimo es mas bajo, porque obtiene algunos de sus fondos a un coste
reducido o nulo®.

El tipo de interés maximo que se podra cobrar en una operacion sera aquel por encima del cual
el microcrédito no resulta rentable para el prestatario®’. Depende, pues, de variables que
controla el deudor, pero la estrategia de la institucion microfinanciera sera también relevante:
el volumen del préstamo, el tipo de interés y el ritmo y cuantia de las cuotas de devolucion del
crédito influirdn en la demanda®.

Problemas éticos de los tipos de interés: el tipo de intereés justo

Llegados a este punto, podemos distinguir dos niveles de problemas, todos ellos de naturaleza
técnica, econdémica y, a la vez, ética, en las decisiones sobre los tipos de interés que las
entidades de microfinanzas fijan en sus créditos.

1) Dado el diferencial entre el tipo de interés minimo que exige la entidad y el tipo
maximo que el deudor esta dispuesto a pagar, /como se debe establecer el tipo justo
para cada operacion?

49 Ademas, es frecuente que las instituciones de microcrédito cobren el interés fijado sobre el importe total del
préstamo, no sobre la parte utilizada y pendiente de devolver; esto simplifica las operaciones y reduce los costes de
gestion, pero encarece el crédito para el deudor: es una forma opaca de elevar la carga de intereses sin aumentar el
tipo anunciado.

% La eficiencia econémica aconseja no operar por debajo del tipo de interés de punto muerto, porque resulta
socialmente preferible utilizar esos recursos en otra actividad alternativa. Si se considera que esas operaciones
producen un rendimiento social, mas alla de la rentabilidad privada, esto justificaria la existencia de subsidios
publicos o privados.

*" La determinacién de ese tipo sera dindmica, en la medida en que el crédito forme parte de un proyecto empresarial
a largo plazo. Por ejemplo, el prestatario puede aceptar un crédito a un tipo de interés superior a su rentabilidad a
corto plazo, con la esperanza de que, después de ese crédito, tendra acceso a otros mas baratos y de mayor cuantia.
Y, naturalmente, considerara todos los costes relacionados con el crédito, incluyendo la dedicacion de tiempo a las
reuniones de grupo y otros costes de monitorizacion, los inconvenientes derivados del posible incumplimiento, los
costes del ahorro voluntario o forzado que debera aportar, etc.

%2 Esto tendrd también efectos para la entidad: por ejemplo, un tipo de interés mas alto puede atraer clientes con mas riesgo.
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2) El tipo de interés que establezca la entidad tendra como efecto excluir a posibles
clientes, porque a ese tipo la operacion no sera rentable para el prestatario®. ¢Genera
esto algun deber moral para la entidad de microcrédito? Y, relacionada con esta
cuestion, la politica que siga la entidad financiera tendrd también efectos
(externalidades sociales o efectos spillover) sobre la comunidad, aumentando el nivel de
produccion y empleo, reduciendo la pobreza, difundiendo el conocimiento empresarial y
tecnoldgico, etc. (Existen deberes especificos para las entidades microfinancieras por
esta razon?

La primera pregunta es una variante del problema del precio justo, ampliamente estudiado por
la Escuela de Salamanca® (Elegido, 2009; Messner, 1965, 1969; Roover, 1958)°°; y pertenece a
la justicia conmutativa®. ¢Cudl debe ser el precio justo —en nuestro caso, el tipo de interés
justo- que se establece en una operaciéon concreta?

En un mercado abierto, en que el demandante tenga acceso a créditos de distintos prestamistas,
la competencia entre éstos tendera a acercar el tipo de interés al minimo sefialado antes -el de
punto muerto para la entidad de microcrédito®. En este caso, el problema ético dejara de ser
relevante (Koslowski, 2008)%. Pero en el mercado de microcrédito, la competencia suele ser
limitada, de modo que el tipo de interés que se establezca estara, probablemente, por encima del
minimo, entre los limites sefialados antes, de acuerdo con el poder de negociacion relativo de
ambas partes -y como el poder de los demandantes sera pequefio si el mercado es poco
competitivo, es probable que el tipo resultante se acerque al tipo maximo (Hudon, 2006). ;Cémo
hay que proceder en este caso?*’.

%% También puede ocurrir que la entidad practique el “racionamiento” del crédito, es decir, no conceda los créditos
que le piden sus clientes, aunque estén dispuestos a pagar el tipo de interés solicitado. Esto puede deberse, por
ejemplo, a que esos clientes presentan niveles de riesgo elevados, y la entidad prefiere no conceder el crédito antes
que fijar un tipo mas alto (que desanimaria, probablemente, a clientes de bajo riesgo, lo que constituye el problema
de seleccion adversa).

% La llamada Escuela de Salamanca la forman un grupo de juristas y teologos espafioles del siglo XVI, de la
Universidad de Salamanca entre otros centros, que desarrollaron un amplio cuerpo de doctrina sobre aspectos
juridicos y morales, muchos de ellos referidos al mundo de los negocios de la época.

% Elegido (2009) revisa un conjunto de libros y articulos recientes sobre los problemas éticos de la fijacion de
precios, y llega a la conclusién de que no entran en el tema del precio justo o, si lo hacen, no ofrecen criterios
especificos para la toma de decisiones.

% Sobre las clases de justicia, cfr. Pieper (1966). La justicia conmutativa es la que regula las relaciones entre dos
personas (fisicas o juridicas), en este caso, el prestamista y el prestatario. Y no puede obviarse alegando efectos sobre
otras personas: si, por ejemplo, la sociedad en su conjunto sale ganando gracias a un microcrédito, pero éste, en
cuanto relacion personal entre deudor y acreedor, es injusto, la justicia conmutativa obliga a dar una solucién a este
problema (por ejemplo, mediante una subvencion pagada por la sociedad que ha salido beneficiada, para devolver la
equivalencia entre lo que tiene derecho a cobrar el acreedor y lo que tiene obligacion de pagar el deudor).

57 Un caso limite seria el de la competencia perfecta, cuando los bienes son idénticos, hay libertad de contratacion,
de entrada y de salida en el mercado, e informacion perfecta y sin coste, tanto para los oferentes como para los
demandantes.

58 . o -

De hecho, la dimension ética no desaparece nunca de las decisiones humanas, pero en este caso no plantea el
problema que aqui discutimos -aunque si se pueden presentar otros problemas: de transparencia en la informacion,
de respeto a la privacidad, etc.

*En lo que sigue, me apoyo en el excelente anélisis de Elegido (2009).
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De acuerdo con la teoria aqui mencionada, el tipo de interés justo vendra dado por un estandar
sustantivo, no por factores circunstanciales, como la existencia o no de libertad para contratar
y un consentimiento libre e informado de las dos partes, o por las condiciones del proceso de
negociacion entre ellas®.

El estandar fundamental de justicia conmutativa es la “equivalencia de valor”, recogida en “la
estimacion comun de los hombres” tal como se fija en un mercado abierto®', porque «los precios
del mercado [abierto] reflejan: a) el valor que muy diferentes personas dan a un producto [un
crédito, en nuestro caso] (que reflejara mas proximamente su utilidad inherente para satisfacer
necesidades humanas en un contexto social dado); b) la abundancia o escasez del producto [el
crédito] y el coste de producirlo eficientemente (...), y c) las expectativas de todos los que
participan activamente en el mercado, acerca de las circunstancias que pueden afectar en el
futuro a esos factores. Precisamente porque el precio de mercado refleja sensiblemente todos
esos factores, no hay un indice mejor del valor de ese producto [el crédito] en un tiempo y lugar
determinados» (Elegido, 2009).

El estandar a que nos referimos aqui no es abstracto, sino que depende de las circunstancias
geograficas, histdricas, culturales, institucionales, etc.: no se puede afirmar que un tipo de
interés es justo o no si no se tienen en cuenta esas circunstancias®’. Por tanto, ese estandar
ofrece un criterio objetivo, pero su aplicacion dependera de la valoracidn (necesariamente
subjetiva) de esas circunstancias por la entidad prestamista: el nivel de riesgo del prestatario,
los costes de financiaciéon y de operacion de la entidad, la existencia de alternativas de
financiacion adecuadas, el grado de desarrollo del pais, etc.®.

Ese estandar no depende del coste (total o marginal) del prestamista, es decir, del tipo de interés
minimo al que la entidad de microcrédito estara dispuesta a prestar; ni, consiguientemente, de
la cuantia del beneficio obtenido por el prestamista®. Y tampoco depende de la rentabilidad
esperada por el prestatario, es decir, del tipo de interés maximo que estara dispuesto a pagar:
por tanto, la cuantia del beneficio que el prestatario espere obtener, como diferencia entre la
rentabilidad de su microempresa y el coste del crédito, tampoco sera relevante para la
determinacion del tipo justo.

A la vista de todo lo anterior, no se puede afirmar que un tipo de interés mayor que el tipo
minimo sea injusto, a no ser que el prestamista intente aprovecharse de la ignorancia del
prestatario o de su especial necesidad, o que recurra a violencia, fraude, engafio, etc., y siempre

80 s decir, se deben cumplir, en todo caso, las condiciones legales e institucionales para que ambas partes actuen sin
violencia, fraude, dolo, engafio, colusion o restriccion artificial de la oferta. Hudon (2006) sugiere que la aplicacion
del principio de diferencia de Rawls (1971) estaria de acuerdo con este criterio.

%" En la Escuela de Salamanca, el mercado abierto no se identifica con un mercado de competencia perfecta (que en
la practica no existe, sobre todo en el ambito financiero en paises en vias de desarrollo), sino con un mercado al que
pueden tener acceso nuevos prestamistas y prestatarios potenciales, aunque en un momento determinado haya so6lo
unos pocos prestamistas, o incluso uno solo.

62 , . . , .
En todo caso, no se tratara de una cifra exacta, sino solo aproximada.

63 Elegido (2009) ofrece algunas ideas para poder valorar si un tipo de interés responde a la “estimacién comun de
los hombres”: 1) el tipo de interés que podria cobrar el prestatario si volviese a prestar inmediatamente la cantidad
recibida a otra persona, en las mismas condiciones en que él se encuentra, y 2) qué tipo de interés le cobraria por el
mismo microcrédito otra entidad.

64 . . . . . . . , . .
Esto quiere decir que las razones dadas mas arriba para el alto nivel de los tipos de interés de los microcréditos
sirven para explicar, sobre todo, que el tipo minimo sera elevado, pero no son argumentos directamente morales.
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que preste un servicio efectivo y aporte valor al cliente®. Y, en concreto, no hay razones de
justicia conmutativa que obliguen a la entidad microfinanciera a actuar de acuerdo con el
criterio de beneficencia, es decir, a bajar el tipo de interés hasta aproximarlo al minimo
necesario para cubrir sus costes®.

En todo caso, es posible que una entidad financiera no sea capaz de fijar, en cada caso, el tipo
de interés que seria justo, de acuerdo con los criterios sefialados antes, y es probable que opte
por fijar un tipo mas alto (por precaucién ante un posible aumento del riesgo de sus clientes, o
para poder presentar beneficios elevados que atraigan a nuevos inversores, o para disponer de
una base financiera para ampliar sus operaciones, o, simplemente, por su afan de lucro). En tal
caso, sus beneficios extraordinarios deberian someterse a algun tipo de restriccion moral®:
quiza deba reducir el tipo de interés para todos o algunos de sus clientes, o destinar esos
beneficios extraordinarios a actividades sociales (incluyendo la expansion de la actividad para
reducir sus costes y llegar a mas clientes), etc.

Problemas éticos de los tipos de interés: cuestiones de justicia distributiva

Como hemos mencionado antes, la fijacion de un tipo de interés, si no es muy bajo, dejara
fuera a posibles clientes, bien porque sus micronegocios tengan rentabilidades privadas muy
reducidas, bien porque no estan en condiciones de afrontar el pago de intereses y la devolucién
del nominal al ritmo y en la cuantia que sefiala la entidad de microfinanzas. Esto presenta un
problema que tiene, como es légico, una dimension moral, y que se relaciona con el que
también hemos mencionado antes: si la entidad fija un tipo de interés demasiado alto, el
impacto del microcrédito sobre la comunidad, region o pais puede ser reducido, menor quiza de
lo que se podria esperar de una entidad con una clara funcion social.

Pero se trata de problemas distintos del que hemos discutido en el apartado anterior, porque
invocan argumentos de justicia distributiva®. Ya sefialamos antes que no hay razones de
justicia conmutativa por las que el prestamista deba ofrecer tipos de interés mas bajos a
aquellos clientes que quedarian excluidos del microcrédito si los tipos fijados fuesen los de “la
comun estimacion de los hombres” en el mercado abierto. Pero, ¢hay alguna razén de justicia
distributiva?

A diferencia de la justicia conmutativa, que busca la igualdad en la relacidon entre ambas partes,
la distributiva trata de manera desigual a una de ellas: en nuestro caso, reconoce un cierto
derecho de las personas menos favorecidas a tener un acceso preferencial al microcrédito, sea

% «Nada hay en este principio que impida que una de las partes obtenga beneficios muy altos; todo lo que se
requiere es que consiga esos beneficios creando un valor muy alto para sus clientes, al tiempo que mantiene sus
costes 1o mas bajos posibles» (Elegido, 2009).

% Sen (2006) discrepa en este punto cuando discute el reparto de los beneficios de la globalizacién. Para él, no
bastaria que el prestatario pobre no saliese perjudicado porque el tipo de interés que paga sea menor que el maximo
mencionado antes, sino que la distribucion del beneficio entre ambas partes deberia estar sesgada a favor del
prestatario, tanto mas cuanto mas pobre sea y cuanto mayor poder de mercado tenga la institucion financiera (cfr.
Hudon, 2006).

%7 En esto consistiria la invocacién del bien comun a la que suele referirse la teoria del precio justo (Pieper, 1966).
Sobre este tema, cfr. Argandona (2009), Sison y Fontrodona (2008).

68 . e . . .
En ella se establecen criterios de justicia en las relaciones de la sociedad con sus miembros o, en nuestro caso, en
las relaciones de una entidad con sus diversos clientes.
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porque los tipos de interés sean mas bajos, sea porque las condiciones de devolucion sean mas
favorables, etc.%.

La cuestidon relevante aqui es quién debe cargar con el coste de ese acceso preferencial. Hay
varias respuestas posibles.

1) Los otros clientes de la institucion microfinanciera, que soportan tipos de interés mas
altos, para proporcionar con ellos un subsidio cruzado a los mas necesitados. Esto tiene
lugar también en otros mercados (algunas compaiiias de transporte ofrecen servicios a
bajo coste en lineas de baja rentabilidad, financiandolos con los beneficios obtenidos en
las lineas mas rentables), pero plantea dificultades economicas (la eficiencia economica
se puede ver perjudicada si los clientes que tienen proyectos mas rentables y con menos
riesgo deben soportar tipos mas altos)’’, y morales (no esta claro que sea éticamente
preferible que los relativamente pobres subvencionen a los més destituidos)”".

2) Otros stakeholders publicos o privados (gobiernos, fundaciones, organizaciones
internacionales, etc.), que facilitan financiacion gratuita o a bajos tipos de interés,
subvenciones a fondo perdido o servicios gratuitos a las entidades de microcrédito, para
que éstas puedan reducir los tipos de interés que cobran y extiendan asi sus servicios a
un numero mayor de posibles beneficiarios. Esta solucion trasladaria las cuestiones de
equidad a esos otros stakeholders’.

3) Las propias instituciones financieras, de modo coactivo: por ejemplo, mediante el
establecimiento de un limite al tipo de interés que pueden cobrar por sus microcréditos
(Helms y Reille, 2004). Pero esto equivale a un impuesto sobre la actividad financiera,
que resulta ineficiente.

69 . . . ,

Este problema tiene otras variantes: por ejemplo, las personas con menores recursos tendran, probablemente,
primas de riesgo mas altas, lo que justificaria, desde el punto de vista economico, que se les fijasen tipos de interés
comparativamente mas altos, lo que acentuaria el problema de su exclusidn financiera.

0 A esto puede responderse que la rentabilidad social del microcrédito a los mas pobres es mas elevada que su
rentabilidad privada, y puede ser mayor que la rentabilidad privada de los que tienen mas recursos. Pero esto es
discutible, porque el argumento a favor del tratamiento preferencial a los mas necesitados no se basa en un fallo del
mercado, sino en un argumento redistributivo.

" El paralelismo con los sistemas de salud arroja alguna luz sobre este tipo de problemas. Si en un pais se establece
la prima de seguro de salud de acuerdo con el riesgo objetivo de cada asegurado, muchos de los mas necesitados
quedardn excluidos del seguro. Puede ser preferible, por ello, establecer una prima unica, que cubra los gastos de
todo el colectivo, pero esto incentivara a los asegurados con riesgos menores a abandonar el sistema, en el que solo
quedaran los de mayor riesgo, lo que acentuara los costes de funcionamiento y pondra en peligro la sostenibilidad
del sistema (en el caso de las microfinanzas, esto equivaldria a que los prestatarios con menos riesgo fuesen
atendidos por las entidades menos inclinadas hacia la accion social). Por ello, muchos sistemas publicos de salud
acaban siendo mas o menos obligatorios para todos los ciudadanos -cosa que no parece factible en el caso de las
microfinanzas. O, alternativamente, separan los criterios de eficiencia y equidad, pasando esta ultima a una politica
redistributiva general, que se ocupa del conjunto de necesidades sociales de los ciudadanos, independientemente de
acciones concretas en salud, educacion, vivienda, etc.

72 En esta solucién resultan decisivas las condiciones de las subvenciones, especialmente si afectan a la flexibilidad y
a la capacidad innovadora que han caracterizado a las instituciones de microcrédito, o si dan lugar a interferencias
(publicas, en su caso) en las decisiones financieras. En todo caso, para que la subvencion fuese eficiente, no deberia
contemplar la situacion del cliente potencial (su nivel de pobreza, por ejemplo), como hacen las politicas publicas,
sino las condiciones de su solicitud de crédito (su finalidad, posibilidades de devolverlo, etc.): en definitiva, deberia
concederse no al prestatario, sino al prestamista, tal como hacen habitualmente las donaciones privadas a las
instituciones de microcrédito.
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4) La entidad financiera, dedicando voluntariamente una parte de sus beneficios a
subvencionar los microcréditos a los mas necesitados, del mismo modo que dedica otra
parte de sus beneficios a obras sociales, de filantropia, etc.

Se trata, en definitiva, del ejercicio de la responsabilidad social corporativa, entendida como
compromiso voluntario’®, de naturaleza ética (Argandofia, 2008): una voluntariedad ante la ley
o la norma social, que no es una discrecionalidad, en el sentido de que se puede llevar a cabo o
no, segun el capricho de la entidad. La entidad puede sentirse “obligada” a ello por razones
morales, no legales o regulatorias, que dependen «de nuestro interés por vivir una vida humana
buena, con modelos e ideales abiertos a las posibilidades humanas», es decir, que no dependen
de la existencia de una ley o del poder coactivo del Estado, o «de las normas sociales y (...) de la
justicia retributiva y compensatoria»’, ejercida mediante un juego de premios y castigos.

De este modo, la responsabilidad social corporativa puede ser voluntaria y, al mismo tiempo,
normativa, obligatoria (enforceable) para el prestamista, porque «la obligatoriedad de la norma
[moral] depende, en primer lugar, de la constitucion moral de los individuos, esto es, de la
estructura interna de sus motivaciones, muy anterior a cualquier sistema exdgeno de
obligatoriedad» (Zamagni, 2006, pag. 9). En todo caso, en una entidad de microfinanzas con
una mision definida (luchar contra la pobreza y la exclusion, promover el desarrollo econémico,
ayudar a los colectivos necesitados), es esa mision la que definira cudl sera la actuaciéon mas
adecuada”.

Pero, ¢tienen las instituciones financieras autoridad para tomar este tipo de decisiones? La
justicia distributiva suele atribuirse a los que estdn dotados de autoridad publica, lo que no es el
caso de las empresas. Sin embargo, en el caso que aqui consideramos, es la empresa la que esta
constituida en autoridad a la hora de fijar distintos tipos de interés para distintos clientes,
atendiendo no sélo a criterios econémicos (capacidad de pago, urgencia de la demanda), sino
también éticos. Ademads, la teoria de la responsabilidad social corporativa atribuye a las
empresas privadas, de alguna manera, esa tarea, al admitir que pueden adoptar decisiones que
hacen referencia al bien comun de la comunidad’.

73 De acuerdo con definiciones como la de la Comision Europea (2001) y otras muchas.
"4 Watson (1996, pag. 243), citado por Fischer (1999, pag. 97).

e Aunque impreciso, este criterio es bastante mas exigente que la invocacién a la justicia y eficiencia del conjunto
del sistema economico de Rawls (1971, pag. 272); cfr. Hudon (2006). No obstante, no estd de mds recordar que las
situaciones de injusticia social suelen deberse a una pluralidad de causas, y que no parece correcto proponer una sola
solucién —aunque los partidarios de las microfinanzas hayan actuado asi en ocasiones.

® Lo que la ética aporta aqui es la conciencia de la responsabilidad de las entidades financieras, no una solucion
concreta, como la de fijar un tipo de interés u otro. Como sefiala Koslowski (2008), una teoria ética no puede
justificarse por el resultado funcional que se pretende conseguir con ella (como reducir los costes del crédito o
ampliar el numero de beneficiarios del mismo), porque no sera aceptada por todos (entre otras razones, porque hay
otros medios para conseguir ese resultado, quizd mas justos y eficientes, aunque quizd menos atractivos desde el
punto de vista politico).
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Un juicio etico sobre las microfinanzas y su responsabilidad social

¢Son éticas las microfinanzas? La respuesta de muchos gestores, expertos, politicos, clientes y
observadores es, sin duda, afirmativa: la finalidad o la intencién que anima a las entidades de
microfinanzas es buena, lo que las legitima moralmente. Y, sin embargo, esto suscita, al menos,
dos preguntas mas. Primera: ;qué finalidad justifica moralmente a una entidad de microcrédito?
Y segunda: /basta la intencion o la finalidad para que todas sus actividades sean moralmente
correctas?

La funcion social de las instituciones microfinancieras

¢Qué finalidad puede justificar moralmente a una empresa financiera? Esa justificacién nos
parece que depende de su funcién social que, a su vez, viene definida por: 1) una dimension o
“mision” interna, y 2) otra externa’’.

1) La dimension interna de la funcién social dependera de los objetivos que buscan
los miembros de la empresa (propietarios, directivos y empleados) cuando
aportan sus recursos (dinero, trabajo, conocimientos, capacidades, etc.).
Podemos resumirlos en la satisfaccion de ciertas necesidades (definidas en un
sentido muy amplio: remuneracidén, conocimientos, desarrollo de capacidades,
adquisicion de virtudes, relaciones humanas...), pero no de cualesquiera
necesidades, sino precisamente de aquellas que les impulsan a participar en esa
organizacion.

Por tanto, la mision interna de una empresa vendra definida por el “para qué” de su actividad
para con sus miembros, es decir, como contribuye a la satisfaccion de aquellas necesidades que
impulsaron a sus miembros a unir sus esfuerzos en una tarea conjunta: como remunera al
trabajo y al capital aportados; como ofrece satisfaccion, conocimientos, capacidades, etc., a los
directivos y empleados; como consigue esto de forma sostenible, y como lo consigue de manera
eficiente (con beneficios, si se trata de una empresa de negocios). Todo esto es propio de toda
empresa, no importa cudles sean sus productos y sus mercados, e incluso de toda organizacion
humana’®.

2) Esas personas que forman parte de la empresa lo hacen porque ésa es la unica o
la mejor manera de conseguir un resultado conjunto, que cada uno por separado
no podria conseguir, o conseguiria de modo ineficiente. Por tanto, la dimension
externa de la funcion social de la empresa sera el otro “para qué” de esa
actividad conjunta: qué necesidades de qué personas de fuera de la organizacion
(clientes, proveedores, comunidad local, etc.) trata de satisfacer mediante la
producciéon de bienes y servicios (incluyendo, en su caso, otros “bienes” o

7 Pérez Lopez (1993, pags. 111-112) distingue entre la mision externa, «aquellas necesidades reales que una
organizacion busca satisfacer a través del producto o servicio» que ofrece, y la mision interna, «aquellas necesidades
reales que una organizacién busca satisfacer en los participes de la organizacién en cuanto (...) sus acciones
determinan la calidad de los productos o servicios necesarios para el logro de los propdsitos de la organizacion».

Salvo, quiza, la exigencia de eficiencia economica, aunque ésta sea también muy relevante para las organizaciones
sin fines de lucro (por ejemplo, en la cuestién de la sostenibilidad de las entidades microfinancieras), aunque su
manera de medir esa eficiencia sera diferente.
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“males” no directamente buscados, como la contaminacion, la congestion del
trafico, el desarrollo del conocimiento y otras formas de contribucion, positiva o
negativa, al bien comun de la sociedad). Y esa vertiente externa si es especifica
de cada tipo de empresa, y diferente, por tanto, en una agencia de viajes, un
fabricante de bebidas alcoholicas o un hospital.

¢Cudl es, pues, la funcién social externa especifica de una institucion financiera? La economia
nos responde que es proporcionar servicios de intermediacion que facilitan el flujo del ahorro
hacia la inversion (Argandofia, 1995; De la Cuesta-Gonzélez et al., 2006; Prior y Argandofia,
2009a). Un intermediario financiero emite pasivos (capital propio, depositos y otros pasivos)
que coloca entre los ahorradores (directamente o a través de otros intermediarios), y compra
activos (proporciona crédito) a los que planean llevar a cabo una inversion o comprar otro
activo, de modo que tanto los pasivos como los activos resulten atractivos para sus clientes.

Esta funcidn social se ird concretando a la hora de aplicarla, y variard entre unos intermediarios
y otros. Por ejemplo, un banco comercial ofrece a los ahorradores una amplia gama de activos
con diferentes caracteres de vencimiento, liquidez, rendimiento, moneda de denominacion, etc.,
para que puedan colocar su riqueza de la forma mas adecuada para ellos, incluyendo el acceso
a un sistema de pagos eficiente con bajos costes de transaccion (cajeros automaticos,
domiciliacién de pagos, transferencias, tarjetas de crédito, etc.). Esta funcién contribuye, pues,
al bienestar de las familias y empresas, facilitando su gestion de la riqueza con niveles
aceptables de liquidez, rendimiento y riesgo. En el otro lado de la funcién de intermediacién
financiera, el banco pone los recursos recibidos de los ahorradores al alcance de los que desean
llevar a cabo inversiones (créditos, préstamos, compra de bonos), con una amplia gama de
caracteristicas de coste, plazo, garantias, etc. Y, por supuesto, la manera de concretar esa mision
externa sera distinta para un hedge fund, una compafia de seguros o una entidad de crédito al
consumo.

La responsabilidad social de las instituciones microfinancieras

De acuerdo con esta gama de funciones, podemos definir, entre otras, las siguientes
responsabilidades de las instituciones financieras frente a sus stakeholders externos y frente a la
sociedad (Prior y Argandofia, 2009a):

1) La transformacion de plazos de las colocaciones de ahorro (a corto plazo, a menudo a la
vista) a la inversion (a plazos mas largos).

2) La provision de liquidez a los ahorradores, que pueden convertir sus activos en dinero
con mas o menos facilidad.

3) Un sistema de pagos eficiente (relacionado con la funcidn de provision de liquidez).

4) El control y la reduccién del riesgo para el ahorrador. Esta tarea la lleva a cabo cada
entidad mediante la gestion de sus activos y pasivos (diversificacion de carteras, gestion
por especialistas, escala de las operaciones, monitorizacion de los deudores, cobertura
de riesgos en los mercados derivados, etc.), pero tiene también una vertiente social,
referida al conjunto del sistema financiero, que se lleva a cabo mediante medidas de
regulacion, supervision y control (mercados de derivados financieros, agencias de
valoracion, bancos centrales, reguladores financieros, etc.). Esta funcidon incluye la
adecuada valoracion y gestion del riesgo de los deudores (el problema de la seleccidon
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adversa)”; el control del uso del crédito por el deudor, para que optimicen sus
posibilidades de devolucion (el problema del riesgo moral)®’; la monitorizaciéon del
grado de éxito del proyecto del prestatario (el problema de la auditoria), y el
cumplimiento del contrato por el deudor (el problema de la ejecucién del contrato o
enforcement) (Ghatak y Guinnane, 1999).

5) La consecucion de bajos costes de transaccion, gracias a las economias de escala y de
alcance, la estandarizacion de las operaciones y la especializacion de las instituciones.

6) La promocion del ahorro mediante la oferta de una amplia gama de instrumentos de
diferentes plazos, riesgos y rendimientos.

7) La promocion de la inversidon, ofreciendo vias de crédito en condiciones de plazo y
coste que resulten adecuadas para los prestatarios potenciales.

8) La provision de servicios de gestion de activos y asesoramiento a sus clientes.

Como consecuencia de todo lo anterior, una institucién que cumpla con esas responsabilidades
estara contribuyendo, en mayor o menor medida, a la atencién de las necesidades de las
familias y las empresas, incluyendo el acceso al crédito y a otros servicios financieros, y a la
mejora del nivel y calidad de vida de la comunidad, y al crecimiento y a la estabilidad
econdmica del pais.

En el analisis de la funcion social de las instituciones financieras que acabamos de llevar a cabo
no hemos distinguido entre entidades gestionadas para la consecucion de un beneficio y
entidades sin fines de lucro. Todas ellas llevan a cabo esa funcién social, que es, en primer
lugar, una responsabilidad econdémica (en cuanto que sus caracteristicas se derivan de un
modelo economico de funcionamiento del sistema financiero), pero que es también una funcion
social (por su impacto en la sociedad y en los distintos stakeholders) y ética (en cuanto que el
cumplimiento de esa funcion forma parte de los deberes morales de la entidad, también para ser
coherente con lo que la sociedad espera de ella)®'.

¢Cambia algo en esta funcion social cuando nos referimos a entidades que actuan en paises en
vias de desarrollo? En principio, su visién de la responsabilidad social no tiene por qué
cambiar: esa entidad abrira depositos a los que pagara un tipo de interés competitivo respecto
del de otras instituciones, concedera créditos con las garantias y en las condiciones habituales,
y llevard a cabo las demas funciones sociales explicadas antes. Y esa institucion se estara

79 . . . .

«La seleccion adversa se produce en los mercados financieros cuando los prestatarios potenciales que demandan
créditos mas activamente, y que tienen mas posibilidades de ser seleccionados, son los que mas probablemente
produciran los efectos no deseados (adversos) -los malos riesgos crediticios» (Mishkin, 1998, pag. 35).

8 (El riesgo moral en los mercados financieros es el riesgo de que el prestatario lleve a cabo actividades indeseables
(inmorales) desde el punto de vista del prestamista, porque hacen mdas improbable que el crédito sea devuelto»
(Mishkin, 1998, pag. 36).

8 La tesis que acabamos de presentar no estd basada en una teoria ética o de responsabilidad social corporativa
concreta, sino en la naturaleza de la actividad financiera misma. Esto quiere decir, en definitiva, que las dimensiones
economica, €tica y social no estdn separadas, sino que fluyen unas de otras -aunque, obviamente, los deberes
morales no se agotan en el cumplimiento de las normas de naturaleza econdmica y técnica. En todo caso, damos por
supuesto que se cumplen también las condiciones que hemos llamado internas: eficiencia econdmica (que es un
deber también moral y social) y atencion a las necesidades de los miembros de la organizacién, en aquello que les
lleva a participar en ella.
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comportando éticamente®. La ética no es una cuestion de blanco o negro, sino que admite una
amplia variedad de calificaciones —aunque es admisible que, por debajo de cierto nivel minimo,
se pueda afirmar que una accion, decisiéon o politica es inmoral o no ética.

Aunque también es verdad que esa entidad deberia estar en condiciones de identificar las
responsabilidades sociales especificas que se derivan de las peculiaridades de esos paises. Porque
en ellos, como vimos antes, un gran numero de ciudadanos no tiene acceso a los servicios
financieros®; los mercados y los intermediarios estin muy poco desarrollados, de modo que la
gran mayoria de las operaciones se canalizan a través de la banca tradicional o de la microbanca,
y los problemas humanos y sociales son mucho mas agudos: situaciones de pobreza extrema,
grandes desigualdades en la distribucion de la renta, asimetrias en las oportunidades de colectivos
como mujeres, indigentes y discapacitados, dificultades para iniciar y sostener un proceso de
crecimiento, etc.®.

Por tanto, mas alld de lo que digan las leyes, cada entidad definird y asumira todas o algunas
de esas responsabilidades especificas, concretdndolas en un conjunto de politicas voluntarias y
muy variadas, como el ofrecimiento de créditos a tipos de interés bajos para colectivos
desfavorecidos, o la ampliacién de su red de oficinas para llegar a mas clientes aunque sus
costes aumenten mds que proporcionalmente, o la intensificacion de su accidén social,
financiandola con cargo a beneficios. Esto es lo que, en definitiva, llevaron a cabo las entidades
de microfinanzas en sus comienzos, introduciendo unas novedades, los microcréditos, que
permitian hacer llegar los servicios financieros a personas antes excluidas, contribuyendo asi a
la solucion de problemas personales (pobreza, dificultades para el desarrollo de capacidades y
para la autonomia personal, etc.) y sociales (estancamiento economico, desigualdades en la
distribucion de la renta, etc.).

Como ya hemos sefialado antes, la respuesta de las entidades de microcrédito al reto de sus
responsabilidades sociales ha sido muy variada. Algunas de ellas se limitaron a cumplir como
intermediarios financieros ordinarios, manteniendo como objetivo prioritario la rentabilidad
privada; otras trataron de hacer compatible la consecucidon de una rentabilidad satisfactoria con la
atencion preferente a colectivos necesitados, aunque no necesariamente a los mas necesitados;
otras acentuaron su objetivo social, aunque tratando de cubrir sus gastos financieros y operativos,
y otras, en fin, pusieron énfasis en sus responsabilidades sociales hacia los mas necesitados, sin
importarles incurrir en pérdidas, que financiaron con donaciones y subvenciones. Podemos decir,
pues, que todas cumplen, al menos en principio, la funcién social genérica de las instituciones
financieras, definida antes, pero el grado en que asumen responsabilidades especificas es distinto
en cada caso, en funcion de cdmo haya definido cada entidad, voluntariamente, su misioén
externa (qué necesidades de qué personas intenta satisfacer)®’.

82 o " .
Siempre que cumpla con las reglas de la ética en sus operaciones.

8 Sobre el acceso al crédito como un derecho humano, véase la discusion de Hudon (2009). Y como un deber de
justicia, en Dembinski (2006).

84 " . . . .

Lo que no parece éticamente correcto es que una entidad que actia exclusivamente para buscar un beneficio
privado utilice sus microcréditos como un argumento de publicidad, alardeando de una dimension caritativa o
filantrépica que no tiene. Cfr. Vanroose (2007).

85 . o - i . . .
En todo caso, no es seguro que la renuncia a la sostenibilidad econémica sea la opcion preferible socialmente, si
ello puede poner en peligro la expansidn, y quizd también la continuidad, de las operaciones.
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Cada observador tiene, pues, derecho a manifestar sus preferencias por un modelo u otro de
microcrédito, y apoyar esas preferencias en argumentos economicos y técnicos (sostenibilidad,
eficiencia), sociales (outreach) y éticos (asuncion de las responsabilidades propias de la
institucion). Es legitimo abrir un debate sobre esas preferencias, pero a la hora de juzgarlas se
deben tener en cuenta los objetivos de sus propietarios y gestores, la vision que tengan de su
entidad y de su entorno, y los condicionantes externos de su actividad (regulacién, papel del
gobierno, acceso a fondos financieros, etc.)®.

Los resultados sociales

Esto quiere decir que, a la hora de valorar éticamente las microfinanzas, los criterios estrictamente
consecuencialistas no son suficientes -aunque suelen ser los mas empleados, probablemente
porque se prestan a mediciones relativamente sencillas y faciles de entender (Vakulabharanam y
Motiram, 2007). En efecto, las microfinanzas pueden perseguir diversos objetivos, no siempre
concordes, sea para la sociedad en su conjunto (el crecimiento econdémico, por ejemplo, o la
reduccion de la pobreza, o la mejora de las capacidades y condiciones de las mujeres), para sus
clientes (cuanto y de qué modo mejora el nivel de vida de las personas y familias que reciben sus
microcréditos), o para la institucion prestamista (si mejora o empeora su sostenibilidad o su
rentabilidad). A la hora de evaluar los resultados de una institucion, la utilizacion de un objetivo
u otro, o la combinacioén de varios de ellos, es siempre una decisiéon mas o menos arbitraria. La
medicion de esas variables esta también sujeta a discrepancias: por ejemplo, la pobreza se puede
evaluar en términos de renta per cdapita, pero también atendiendo a otras magnitudes, como las
capacidades basicas (Sen, 1999); la capacitacion de las mujeres puede medirse en términos de
resultados economicos, de autonomia de decisidon, o de bienestar de la familia o de los hijos; y el
objetivo de la lucha contra la pobreza puede ponerse en la mejora del nivel de vida de toda la
poblacién, o sélo de los que estan por debajo de la linea de pobreza, etc.

En todo caso, los estudios empiricos no muestran un acuerdo sobre los resultados conseguidos,
ni siquiera en una de esas variables, y los métodos empleados en la mayoria de esos trabajos
estan sujetos a criticas serias. Ademas, hay otras consecuencias que no se tienen en cuenta en
esos estudios: por ejemplo, la mejora o el deterioro de la calidad moral de los que dirigen las
instituciones microfinancieras, como consecuencia de sus decisiones. Y es probable que el como
de los resultados sea también importante: por ejemplo, si se respeta la dignidad de los
beneficiarios, si se fomenta su capacidad de autoayuda, si se producen casos (¢muchos,
algunos?) de exceso de endeudamiento y de dependencia del crédito, etc.

Con todo, nos parece que los mejores estudios empiricos abonan la tesis de la eficacia de los
programas de microcrédito, en lo relativo a la pobreza y a la potenciacion de las capacidades
(empowering) de las mujeres®’. Dunford (2006) concluye su revision de varios de esos trabajos
afirmando que «en resumen, parece que hay suficiente evidencia de que las microfinanzas
aumentan la renta y los ahorros, mejoran la nutricién y la salud, y fortalecen la posicion de las

8 En definitiva, la valoracion moral de un hecho no puede prescindir del punto de vista de sus protagonistas. Por
ejemplo, un riesgo que un observador externo puede calificar de moderado, puede resultar muy alto para el que tiene
que tomar la decision.

87 Véanse revisiones recientes sobre esos estudios en Armendariz de Aghion y Morduch (2005), Goldberg (2005),
Morduch et al. (2003), Watson y Dunford (2006). Khandker (2005) es un trabajo particularmente cuidadoso, basado
en tres programas masivos de Bangladesh, y sus conclusiones son claramente positivas. Véanse también los trabajos
mencionados en la nota 105.
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mujeres, sobre todo cuando se dirigen a las mujeres relativamente mas pobres» (pag. 12), y que
«muchos programas de microfinanzas estan llegando a un gran numero de personas muy
pobres, al tiempo que cubren completamente sus costes» (pag. 13). En cuanto a los efectos sobre
los beneficiarios directos (microemprendedores y sus familias), hay muchos ejemplos de
resultados altamente positivos®. En todo caso, esos trabajos no muestran que ése sea el “mejor”
uso posible de los recursos, pero esto ocurre con muchas politicas en todos los ambitos.

En resumen, las responsabilidades sociales de las entidades de microfinanzas no son distintas de
las de otras organizaciones, pero pueden adquirir aqui particular relevancia, sobre todo cuando
se atribuyen a entidades con muy buenas intenciones y escasos medios y experiencia: el deber
de mejorar la calidad de su organizacién, de seguir las normas propias de una buena gestion
financiera (Termes, 1995), de reducir sus costes y aumentar su eficiencia, etc.

Al iniciar esta discusion, nos preguntamos también si la finalidad o intencién de los
propietarios y gestores de las entidades financieras basta para poder calificar de éticamente
correcta o no la actividad microfinanciera. La respuesta es, obviamente, negativa. La actividad
desarrollada, el microcrédito, suele ser ética, pero puede no serlo si, por ejemplo, la entidad falta
a los criterios de justicia en su concesidon (recuérdese la discusion sobre los tipos de interés
cobrados por los micropréstamos), o si genera dependencia y sobreendeudamiento en sus
clientes, o si reduce de algun modo sus capacidades y posibilidades, o si las circunstancias
cambian la naturaleza de sus operaciones (si, por ejemplo, su gestion es imprudente: el
problema de la sostenibilidad), etc. Estos temas, y otros, como la falta de transparencia en
algunas instituciones de microfinanzas, se pueden discutir, pero forman parte de los problemas
¢éticos en la elaboracion de la estrategia, el disefio de las politicas y la toma de decisiones de
cualquier entidad, no sélo de las de microcrédito (Melé, 2009).

Dimensiones economicas y sociales de las microfinanzas:
sostenibilidad y lucha contra la pobreza

El debate sobre la ética de las instituciones microfinancieras se ha centrado recientemente en la
compatibilidad o enfrentamiento entre sus dimensiones econémicas y sociales, es decir, entre la
obtencion de beneficios o cobertura de sus costes, de un lado, y la consecucion de sus objetivos
sociales, definidos antes en términos de lucha contra la pobreza, potenciacion de las
capacidades de las mujeres o de otros colectivos mas necesitados, y contribucion al desarrollo
de los paises. En lo que sigue, discutiremos dos cuestiones: 1) si las instituciones de
microfinanzas pueden y/o deben ser sostenibles, es decir, tratar de cubrir sus costes financieros
y operativos®, y 2) si pueden perseguir un objetivo de obtencién de beneficios como los bancos
comerciales, es decir, si pueden participar en el negocio de las microfinanzas entidades con

8 Pero no es licito generalizar sus conclusiones. Cfr. Roodman y Qureshi (2006).

8 Sostenibilidad aqui hace referencia no a la dimensiéon medioambiental, sino a la econdmica: la cobertura de todos los
costes operativos y de capital; cfr. Roodman y Quredi (2006), Schreiner (1999). La sostenibilidad se debe medir por la
calidad, amplitud, profundidad, extension, variedad y coste de los resultados conseguidos; cfr. Gonzélez Vega (1998).
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fines de lucro, y si las entidades sin fines de lucro pueden transformarse en instituciones
lucrativas®.

La naturaleza del conflicto entre sostenibilidad y resultados sociales

Como ya hemos sefialado, las instituciones financieras, también las de microfinanzas, tienen una
dimension econdmica y, como tal, es légico que muestren la eficiencia de su gestion cubriendo
sus costes y aun generando un beneficio, que serd tanto mayor cuanto mas eficiente sea aquella
gestion, y que, ademas, se convertira en un medio para atraer la financiacién necesaria para la
continuidad y el crecimiento de sus operaciones. Y esto viene exigido, de algun modo, por su
funcion social de extender las microfinanzas a los miles de millones de personas que aun no
tienen acceso a ellas.

Pero las microfinanzas son también un instrumento de politica social -y, para algunos, ésta es su
Unica funcion, de modo que aunque utilicen herramientas econdmicas y financieras, deben
subordinar sus estrategias y politicas a esa funcién social: proporcionar el mejor servicio posible
(y no sdlo el de microcrédito, sino también otros relacionados con la educacion, la salud, etc.,
como corresponde a su insercion en las politicas antipobreza) a un precio que sea asequible para
el mayor numero de personas, sobre todo las mas pobres, aunque esto signifique que necesiten
siempre donaciones y subvenciones. Esta es la posicion “bienestarista” (welfarist), que da
prioridad a la funcién social.

Entre las dos posiciones extremas que acabamos de mencionar se encuentran, probablemente, la
mayoria de las instituciones microfinancieras, para las cuales su objetivo es social, aunque
entiendan la autosuficiencia economica como una condicion necesaria para no tener que recurrir
a una continua inyeccién de donaciones para continuar su actividad y ampliarla de acuerdo con
las necesidades marcadas por su mision social. Esto significa que ambos objetivos, social
(outreach) y sostenibilidad, pueden y deben ser compatibles entre si, al menos como tendencia a
medio plazo. Esta es la posicion llamada “institucionalista” (institutionalist), asi llamada porque
pone énfasis en la viabilidad de las instituciones, que tienen la capacidad -y la obligacion- de ser
financieramente sostenibles (Gonzalez Vega, 2004)°".

El debate entre estas posiciones ha dado lugar a lo que Morduch llama el “cisma” de las
microfinanzas (Morduch, 2000), entre partidarios de la preeminencia de la funcion social
(outreach) y defensores de la deseabilidad/posibilidad de la sostenibilidad. Ese debate podemos
considerarlo en dos niveles: uno, factico, y otro, de principios.

90 e . . . .

El paso de una institucién microfinanciera no regulada y sin fin de lucro a otra regulada por las autoridades como
banco o compafiia financiera, y con finalidad lucrativa, se suele llamar su “transformacion” o “comercializacion”.
Cfr. “Micro financial institutions”, en <www.microfinanceinfo.com/micro-financial-institutions>.

°" Robinson (2001) llama “enfoque del sistema financiero” (financial systems approach) al que, siguiendo a Brau y
Woller (2004), hemos llamado institucionalista, y “enfoque del préstamo a la pobreza” (poverty lending approach) al
bienestarista. Cfr. también Hudon (2008).
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El desarrollo de las microfinanzas

En el primer nivel, la discusion surge por la misma evolucion de las entidades. Estas empezaron,
a menudo, como organizaciones sin fines de lucro: el producto era nuevo, los clientes no eran
los tradicionales de la banca comercial, y el riesgo era muy elevado, de modo que hacia falta
disponer de fondos baratos, procedentes de subvenciones, para cubrir los gastos iniciales,
desarrollar los aprendizajes necesarios y atraer a los posibles clientes. Probablemente, pocos
pensaban entonces que las microfinanzas podrian llegar a ser financieramente autosuficientes
(Hardy et al., 2002). Ademas, cuando las microfinanzas empezaron a desarrollarse se confiaba
sobre todo en la ayuda (estatal o privada) para proporcionar a los pobres los medios para su
desarrollo, de modo que las microfinanzas se podian entender como un componente mas de esa
politica social.

Con el tiempo, las entidades microfinancieras han aprendido a gestionar su negocio, han
mejorado sus productos y procedimientos, han conseguido una escala mayor y han reducido sus
costes. La sostenibilidad ya no es una utopia y, para algunas de ellas, ha pasado a ser una
necesidad: el desarrollo del negocio obliga a buscar fuentes de financiacién mas amplias®,
también porque la continuidad de las donaciones es incierta, en funcion de la aparicion de otras
necesidades que reclamen la ayuda de los gobiernos, agencias y donantes privados y que, por
tanto, comprometan la disponibilidad de los fondos para las microfinanzas®. «El reto no
consiste en encontrar un prestamista bien dispuesto, y proveerle de suficientes fondos para
prestar, sino mas bien en encontrar una funcion de produccion (una tecnologia) que haga
posible producir servicios financieros de calidad, a un coste que sea razonable para los
microclientes y rentable para la organizacion microfinanciera» (Gonzalez Vega, 1998, pag. 7).
Y, al mismo tiempo, la banca comercial ha mostrado también interés en entrar en el negocio del

%2 En 2007, las 892 instituciones que proporcionaron informacion a Microfinance Information eXchange (MIX)
obtuvieron el 72% de sus fondos mediante depdsitos o deuda comercial, y so6lo el 2,5% mediante subvenciones
(Stephens, 2008, pag. 29). La muestra no es representativa, en cuanto que omite, probablemente, instituciones muy
pequeiias y nuevas, que se apoyan mas intensamente en las donaciones; no obstante, el peso de éstas en el conjunto
de las entidades grandes es, probablemente, insignificante. La incapacidad para diversificar la financiacion hacia
fuentes sostenibles explica el elevado porcentaje de instituciones que no consiguen crecer (el 73% de ellas no
consigue superar los 2.500 clientes: “Economies of scale”, en <www.microfinanceinfo.com/economies-of-scale>).

% El microcrédito basado en donaciones tiene también inconvenientes por si mismo: puede reducir los incentivos a
innovar y a cubrir los costes con una administracién mas eficiente, puede crear dependencia, y no es seguro que
represente un uso optimo del dinero (ni siquiera que los beneficios sociales derivados de las donaciones superen a los
costes), ni que permita llegar a los mds pobres en una proporcién razonable. Cull et al. (2009) sefialan, no obstante,
que no hay evidencia de que los subsidios reduzcan la eficiencia del microcrédito; cfr. también Armendariz de
Aghion y Morduch (2005). Khandker (2005) y Townsend y Yaron (2001) muestran que los beneficios sociales de los
subsidios son mayores que los costes, al menos en algunos casos.
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microcrédito™, y algunas entidades microfinancieras no lucrativas han pasado a ser, de algin
modo, bancos comerciales orientados al beneficio®.

En todo caso, si las entidades microfinancieras desean conseguir la autosuficiencia a través de
los mercados de capitales, tienen que ofrecer argumentos atractivos para los inversores. El mas
claro es una rentabilidad elevada, comparable a la de la banca comercial: de ahi que algunos
pongan énfasis en la consecuciéon de beneficios en las microfinanzas. Pero hay también otros
medios, como el recurso a los inversores sociales, que se supone que acudiran atraidos por la
funcion social del microcrédito y que estaran dispuestos a proporcionar fondos a costes mas
bajos que los del mercado. Pero esto puede no ser suficiente: muchos fondos llamados social,
medioambiental o éticamente responsables, se limitan a establecer algunos criterios negativos
en la seleccion de las empresas, sectores o paises en que invierten y, fuera de eso, actian como
inversores convencionales. Y cada vez mas los receptores de inversiones responsables deben
estar en condiciones de demostrar que su negocio es financieramente viable y socialmente
eficiente, incluso para atraer capitales subsidiados.

En definitiva, la sostenibilidad de las microfinanzas exige una combinacién de rendimiento y
riesgo que las haga atractivas. Y esto puede ser factible para algunas entidades, pero
probablemente no para todas. De ahi el peligro de que, para conseguir la sostenibilidad, acaben
renunciando a su funcion social, sea cobrando tipos de interés muy altos para aumentar su
rentabilidad, sea reduciendo su cartera de deudores muy pobres, para reducir su riesgo
(Conning, 1999; Morduch, 2000)%*. Por otro lado, una mayor integracion de las microfinanzas
en los mercados internacionales supone desplazar también, de alguna manera, la atencion de
sus gestores, de los riesgos idiosincrasicos de sus clientes, a los riesgos sistémicos de los
mercados internacionales (Gonzalez Vega, 1998)%.

% Los bancos comerciales tienen algunas ventajas frente a las entidades de microfinanzas sin fines de lucro:
instalaciones, equipos técnicos y medidas de seguridad, personal formado y una regulacion adecuada, que facilita el
acceso al mercado de capitales y el entorno seguro para sus clientes. Tienen, también, inconvenientes, precisamente en
aquello que constituye una ventaja para las instituciones de microfinanzas: una estructura de oficinas no adecuada para
llegar a pequefios clientes dispersos, una estructura de costes inadecuada para el microcrédito, etc. Cfr. Hudon (2008).

% Tal parece ser el caso de Banco Compartamos, la institucidn microfinanciera mas grande de México, que fue
creada en 1990 como una entidad sin fin de lucro; en los afios siguientes recibio 4.300 millones de ddlares de
agencias internacionales de desarrollo y donantes privados; en 2000, cuando tenia 60.000 clientes, pasd a ser una
entidad comercial; en 2006 habia llegado ya a 616.000 clientes, y decidid salir a bolsa en 2007. Esta operacion atrajo
masivamente el interés de los inversores, colocandose el 30% de sus acciones por 450.000 millones de ddlares, lo que
supuso para sus fundadores una rentabilidad anual compuesta del 100% (Rosenberg, 2007). Algunas instituciones,
como ACCION Internacional, vieron en esta operacion un modelo que deberian seguir otras entidades
microfinancieras, pero fueron también muchas las criticas por lo que se interpreté como una traicion al espiritu del
microcrédito, ya que Compartamos cobraba intereses del 120% anual a sus prestatarios, frente a intereses del 31% de
entidades similares. Cfr. The New Yorker (2006), Lewis (2007) y Yunus (2007).

% 1a sostenibilidad no se consigue sdlo con tipos de interés mas altos, que pueden generar problemas de riesgo
moral y seleccidon adversa; cfr. Cull et al. (2007).

%7 Una evidencia ocasional y muy limitada sugiere que las entidades microfinancieras han sobrevivido bien a la crisis
iniciada en Estados Unidos en 2007, aunque aun es pronto para poder pronunciarse sobre este tema. Para una vision
optimista, véase Caplan (2008); para otra mas pesimista, Littlefield (2008).
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Microfinanzas y beneficio

A partir del desarrollo historico comentado y de las variadas motivaciones de las entidades
microfinancieras, podemos entrar en el debate que antes he llamado de los principios, que
resumiré en tres preguntas: 1) ;Es éticamente correcto que alguien obtenga beneficios haciendo
negocio con los mas pobres? 2) ;Deben las instituciones microfinancieras dedicar sus beneficios
exclusiva o predominantemente a seguir concediendo mas crédito a mas microemprendedores
pobres, al precio mas bajo posible?®, y 3) ;Existen limitaciones éticas a los medios que una
entidad microfinanciera puede aplicar para obtener beneficios?

1) ¢Es éticamente correcto que alguien obtenga beneficios haciendo negocio con los mas
pobres? Si alguien se propone suministrar bienes y servicios gratuitos a los que carecen
de todo (por ejemplo, a discapacitados profundos, a enfermos graves o a niflos en
situaciones de pobreza total), no es razonable que obtenga nada de ellos, porque nada
poseen. Pero si pueden dar algo, es 16gico que se les pida un poco (por ejemplo, que los
que acuden a un comedor de caridad colaboren en la limpieza del local), no para
obtener un beneficio personal a su costa, sino para ayudarles a valorar lo que reciben,
para reducir los costes (de modo que el servicio puede llegar a mas personas), para
realzar su dignidad como personas y para fomentar su preocupacion por los demas: con
mayor razén, pues, si se les proporcionan recursos que les permitan mejorar su
situacion, como es el caso de las instituciones de microfinanzas.

Por tanto, parece razonable que una entidad financiera pida una contraprestacion a los
beneficiarios del microcrédito, en forma de devolucion del nominal (porque se trata de un
crédito, no de una donacion) y del pago de intereses (incluyendo, en su caso, otros costes, como
asumir las tareas de monitorizacion de los otros deudores o llevar a cabo aportaciones
voluntarias o forzadas de ahorro). Afirmar que los beneficios se hacen a costa de los pobres, y
no ayudando a los pobres, es un planteamiento que ignora la naturaleza de la actividad
empresarial, presentandola como una actividad depredadora.

2) ¢Deben las instituciones microfinancieras dedicar sus beneficios exclusiva o
predominantemente a seguir concediendo mas crédito a mas microemprendedores pobres,
al precio mas bajo posible? Como ya explicamos antes, al discutir la responsabilidad
social y la mision externa de las instituciones de microfinanzas, esta pregunta debe
contestarse desde dentro de la propia entidad. Para algunas instituciones de
microfinanzas, que se parecen mas a obras caritativas, siempre sera inaceptable cualquier
renuncia a una parte, por pequeiia que sea, de su objetivo de lucha contra la pobreza, a
cambio de unos mayores ingresos®. Pero otras entidades entenderan que necesitan
autocontinuidad, para lo cual quiza tendran que hacer concesiones en un sentido (prestar
a personas menos necesitadas o cobrar tipos de interés mas altos) para conseguir
resultados en el otro, atrayendo, en todo caso, donaciones con las que atender al menos

% Esta no sélo de una cuestién sobre la definicién de las microfinanzas y su misién social. El sector mueve un
volumen no pequefio de donaciones y fondos subvencionados, genera competencia entre entidades con perfiles muy
distintos, recibe tratamientos diferentes por parte de las autoridades y, en definitiva, da lugar a intereses creados, que
a menudo chocan, precisamente cuando se trata de responder a la pregunta que aqui nos hicimos. Y la variedad de
las instituciones de microfinanzas no ayuda a resolver este tipo de problemas.

% 1a sostenibilidad también vale para ellas, pero se definird por su capacidad para conseguir un flujo continuado de
donaciones con las que llevar a cabo su actividad.
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una parte de sus gastos'®. En todo caso, no esta claro que las instituciones que adoptan
posiciones intermedias vayan a ser capaces de mantener el equilibrio entre vocacion por
el desarrollo y sostenibilidad econdmica, sin desviarse hacia uno de los dos extremos.

3) ¢Existen limitaciones éticas a los medios que una entidad microfinanciera puede aplicar
para obtener beneficios? La respuesta es, obviamente, afirmativa, pero no aflade nada a
todo lo que en la ética de la empresa se ha dicho sobre el tema. Se presentan aqui
cuestiones como la de la competencia (las instituciones microfinancieras actian a menudo
en zonas geograficas en que la competencia entre ellas y con los bancos comerciales es
limitada, de modo que sus beneficios pueden ser anormalmente elevados)'®, o la insuficiencia
del marco regulador, financiero y de proteccion del consumidor en que se mueven (que suele
ser menos sofisticado que el de los bancos tradicionales, de modo que tienen mayores
margenes de maniobra —por ejemplo, los requisitos de publicidad y transparencia son mucho
menores)'”, o que la preocupacion por la rentabilidad puede llevarles a abandonar
segmentos de mercado menos rentables a corto plazo (los mas pobres, probablemente)'®®, o
a reducir otros servicios, como educacion, asesoramiento y salud, que forman parte de la
accion social del microcrédito, pero que no tienen un efecto positivo inmediato en la cuenta
de resultados de la entidad (Lewis, 2007; de la Torre et al., 2007), etc.

Otra cosa es que, en la practica, sostenibilidad y accidn social (outreach) sean compatibles. «<Buena
parte del entusiasmo [sobre las microfinanzas] descansa en una atractiva proposicion de que “todos
ganan” (‘win-win’): las instituciones microfinancieras que siguen los principios de la buena banca
seran también las que mas contribuiran a aliviar las situaciones de pobreza» (Murdoch, 2000,
pag. 617). Esto es verdad, obviamente, para algunas entidades, pero no para todas: muchas no lo
han logrado, ni probablemente lo lograran nunca'®, porque que lo consigan o no dependera de
factores que se escapan de su control, como el marco regulatorio, la actitud de los gobiernos, la
competencia de otras instituciones financieras, el acceso a fuentes baratas de financiacion, etc.,
incluyendo las estrategias y politicas de las propias instituciones microfinancieras'®.

100 L. , . , . . .
En la practica, esto dependerd, en buena medida, de factores exdgenos, como la competencia de las entidades financieras

tradicionales y del crédito publico subsidiado o los cambios en el entorno regulatorio. Cfr. Roodman y Qureshi (2006).

101 S . . . .
En el caso de las instituciones de microfinanzas, un aumento de la competencia puede reducir la eficacia de la

politica de concesion progresiva de préstamos: la existencia de alternativas de financiacion para los clientes parece
influir negativamente en los incentivos a devolver puntualmente el crédito. Cfr. Ahlin y Townsend (2007).

102 . . . . . . . .
Esto afecta, por ejemplo, a la informacidn sobre tipos de interés aplicados a las operaciones, que suele ser muy

opaca. La menor transparencia, que puede parecer una ventaja a la hora de obtener beneficios a corto plazo, puede
ser también un inconveniente si, por ejemplo, retrae a los inversores externos.

103 g riesgo de que el microcrédito no llegue a los mas necesitados es real (Financial Times, 2008), pero algunos de

ellos (los ancianos, discapacitados, nifos, etc.) no tendran nunca necesidad de un microcrédito.

1% Entre los optimistas, véanse Gonzilez Vega et al. (1997) y Hulme y Morley (1996). Entre los que consideran que

ambos objetivos no se pueden conseguir, al menos como regla general, Morduch (2000).

195 1 os estudios empiricos sobre el efecto que una mayor sostenibilidad tiene sobre el impacto social (outreach) no

son concluyentes; véanse resumenes recientes en Goldberg (2005), Lafourcade et al. (2005) y Weiss y Montgomery
(2004). Los estudios son muchos, pero su metodologia no es siempre la adecuada. Algunos trabajos recientes (Hulme
y Mosley, 1996; Copestake et al., 2005) muestran que los mas pobres son los menos beneficiados por el microcrédito,
en contra de los defensores de la sostenibilidad, pero Khanker (2005) y EDA Rural System (2004) llegan a la
conclusion contraria. Cull et al. (2007) argumentan que hay que distinguir entre tipos de entidades: las que dan
prioridad al préstamo individual obtienen mejores resultados econdmicos, mientras que las centradas en el crédito de
grupo atienden mejor a las necesidades de los mds pobres y de las mujeres.
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En todo caso, es un hecho que un creciente numero de entidades estan tratando de hacer
compatible su funcién social con la sostenibilidad de sus operaciones'®. Esto puede significar
también un acercamiento al modelo de la banca tradicional (depdsitos, requisitos de liquidez,
acceso a las vias de financiacion del banco central y a los fondos de garantia de depdsitos,
regulacion y supervision, etc.). Y puede ocurrir quiza por una decision consciente y deseada de
las propias entidades, o porque se ven forzadas por el entorno en que se mueven. No sabemos
qué efectos puede tener esto, en el largo plazo, para la extension, profundidad y caracteres de
los microcréditos, pero no parece que la creciente maduracion del sector vaya a conducir a su
desaparicion: hay todavia un enorme mercado para las microfinanzas, y todo hace pensar que
seguira existiendo durante muchos afios, teniendo en cuenta las cifras de personas que aun
estdin muy lejos del pleno acceso al crédito. Lo que no significa que los micropréstamos y sus
proveedores no vayan a experimentar cambios importantes.

Conclusiones

Las microfinanzas han conocido un notable desarrollo en los afios recientes y, en general, han
disfrutado de una excelente consideraciéon en la opinién publica —en mi opinion, merecida, al
menos en muchos casos. En este trabajo hemos presentado sus caracteres econdmico-
financieros, sociales y éticos. Todos ellos han de ser tenidos en cuenta a la hora de juzgar esta
realidad, que es, a la vez, un instrumento en las politicas de desarrollo, una forma de hacer
negocios al tiempo que se prestan servicios a personas necesitadas, y un conjunto de técnicas
financieras al alcance de instituciones de todo el mundo.

A la hora de evaluarlas hay que tener en cuenta, pues, sus condicionantes econdmicos, sociales,
politicos y morales. Se apoyan en unos supuestos basicos, como el papel de los capitales y la
importancia del acceso a servicios financieros para el desarrollo econdmico; la existencia de una
amplia oferta de capacidad emprendedora, también en personas sin recursos economicos
ni formacién previa; la importancia de las redes sociales como condicionantes de la conducta
de los deudores; la exigencia de eficiencia economica (sostenibilidad) como condiciéon para la
supervivencia y el crecimiento de las entidades financieras, al menos en algunos casos;
la posibilidad y eficacia de una estrategia de desarrollo formulada por instituciones privadas, sin
necesidad de una intervenciéon publica directa (aunque si se necesita el adecuado marco legal,
regulatorio e institucional que corresponde al Estado promover y desarrollar), etc. Si se niega o
discute alguno de estos supuestos, la valoracion que se haga de las microfinanzas sera distinta.
Pero esto ocurre, en definitiva, con toda institucién y actividad humana, e ignorar esto conduciria
a disputas sin fin o a la paralisis.

Las microfinanzas son, sin duda, innovaciones importantes, tanto para las instituciones que las
ofrecen como para los clientes que las reciben, sus comunidades locales y la sociedad en
general. Estdin basadas en una motivacion éticamente correcta y son acciones moralmente
buenas, de modo que, si se aplican con prudencia, honestidad y sensatez, merecen una
valoracién ética positiva. Juzgadas por sus efectos, tanto a nivel personal como social y

196 1 a rentabilidad de las 892 entidades incluidas en 2007 en la base de datos de Microfinance Information eXchange

(MIX) fue de un 3%, igual a la diferencia entre la tasa de ingresos financieros (25%) y la suma de los costes de
operacion (149%), provisiones por morosos e impagados (1%) y costes financieros (7%) (Stephens, 2008, pag. 31).
Entre el 85 y el 89% de los ingresos financieros provenian de los intereses cobrados por los créditos (Gonzalez, 2008,
pags. 22-23).
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economico, parecen también positivas, aunque no faltan motivos para estar insatisfechos por
sus resultados, bien porque tengan efectos indirectos no deseados, o porque sean insuficientes
en alguna de sus dimensiones, y también porque su éxito o fracaso depende de muchos factores
que estan en otros ambitos, como un entorno favorable a la microempresa (que falta en muchos
paises en vias de desarrollo: insuficiente proteccion de los derechos de propiedad, incentivos
inadecuados, falta de infraestructuras y de servicios basicos, corrupcion, etc.), una regulacion
adecuada de las instituciones microfinancieras, una politica publica que las promueva o, al
menos, no interfiera con ellas, etc.

Estas entidades no son, pues, la panacea en la lucha contra la pobreza y la exclusion
financiera, y no haran innecesarias las demds acciones y politicas de desarrollo. Y, desde
luego, tienen mucho que aprender y mejorar. Y, de hecho, aprenden y cambian, tanto en el
aspecto técnico-financiero (sostenibilidad) como en el ético (impacto social). Por ello, no tiene
interés limitar el ambito de las microfinanzas, excluyendo a ciertas instituciones o practicas
como contrarias a sus objetivos —también porque esos objetivos van cambiando a lo largo del
tiempo. Es logico, pues, que las microfinanzas se difundan entre las entidades bancarias
tradicionales con fines de lucro, también en paises desarrollados (Prior y Santomad, 2007a), y
que los criterios técnicos y econdmicos de la banca orientada al beneficio se extiendan
también a las entidades microfinancieras sin fines de lucro (cobertura de riesgos mediante uso
de derivados financieros, recurso a los mercados internacionales, etc.)'®”. Esto tiene dos
lecturas: puede verse como una traicion de las entidades tradicionales a sus caracteres y sus
fines, o como una aportacién de las técnicas financieras, econdomicas y de gestion a las
acciones de desarrollo y de lucha contra la pobreza. Y, como hemos dicho, nos parece que
esta segunda es la mas adecuada.

Por tanto, «parece que hay un campo muy amplio (...) para una diversidad de programas, con
métodos y estructuras financieras diferentes» (Morduch, 2000, pag. 626), asi como una amplia
variedad de instituciones, cada una de las cuales aprovechara sus ventajas comparativas: «Las
instituciones con fines de lucro tienen unos conocimientos financieros importantes y son
capaces de movilizar grandes sumas de dinero. Las instituciones de propiedad estatal entienden
bien los mercados locales y se benefician de una fuerte reputacién entre los pobres; su
conocimiento social puede ser clave para completar el conocimiento financiero de las
instituciones lucrativas. Las cooperativas tienen una profunda penetracion en el mercado de los
depositos de pequeiia cuantia. Las ONG pueden jugar un papel clave, ayudando a experimentar
con nuevos marcos para desarrollar esquemas de las microfinanzas, y también pueden
proporcionar capacitacion y desarrollo de capacidades de gestion para estabilizar y sostener el
crecimiento en este campo» (Hudon, 2008, pag. 41).

Esto implica, en ultima instancia, que, en el plano agregado, no tiene sentido enfrentar la
sostenibilidad y el impacto social de las microfinanzas, y menos aun defender una actitud
“fundamentalista” sobre lo que debe ser un programa de microfinanzas (Vanroose, 2007). La
responsabilidad sobre este tipo de decisiones corresponde, en primer lugar, a cada institucion,
que debera tener en cuenta su mision y sus objetivos, sus condicionantes, las pretensiones de
sus proveedores de fondos (propietarios, donantes, mercados financieros, clientes de pasivo), el

107 . . . . . . .
Y también cambian los donantes, que siguen interesados en ayudar a los objetivos sociales, pero que cada vez mas

se interesan por la eficacia de su contribucién. Esto implica una competencia creciente entre instituciones —también con
otras que no se dedican al microcrédito-, y un esfuerzo creciente por mostrar resultados convincentes. Y esto plantea, a
su vez, nuevos problemas: por ejemplo, un posible “desplazamiento de la mision” (mission drif) hacia los resultados
mensurables que los donantes valoran.
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mercado en que se mueven, las estrategias de sus competidores y las restricciones o
posibilidades del entorno legal e institucional en que actuan.

De este modo, la consideracion de la dimension ética de las microfinanzas se convierte, sobre
todo, en una tarea de los propietarios y gestores de las instituciones. No se trata, como ya
vimos, de una responsabilidad distinta de la de cualquier organizacién humana, pero tiene unas
peculiaridades que se derivan de los caracteres economicos, sociales y humanos de los
microcréditos'®,

108 y7¢anse algunas buenas practicas de microfinanzas en Prior y Argandofia (20094, b) y Prior y Santoma (2007a, b).
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