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Manejo y costos de intermediacion

financiera rural (4
Milton Maya D.(*")

El crédito recibido en términos concesionarios de fuentes institucionales externas
no es realmente barato para los Intermediarios Financieros Rurales -IFR- encarga-
dos de extender crédito a los beneficiarios finales de estos programas. |_as entida-
des ligadas al desarrollo rural y particularmente a su financiamiento, deberfan re-
considerar la magnitud de los margenes de intermediacién contemplados en las
lineas de crédito, o bien modificar los procedimientos de préstamos que generan
altos costos operativos y financieros. De otro modo, deberan aceptar las conse-
cuencias negativas de subsidiar permanentemente a los IFR encargados de la
intermediacién de esos fondos, con resultados muy pobres en relacién a las expec-
tativas generadas y a los recursos empleados.

que éstos tengan que aumentar sus

Los costos de intermediacion fi-
nanciera han recibido poca
atencién en los programas de
crédito. Por lo general se piensa que
esos costos son insignificantes y que
no afectan al comportamiento de los in-
termediarios financieros rurales (IFR).
Este ensayo intenta mostrar que los re-
quisitos de organizacion intema, mane-
jo administrativo-financiero, y los es-
quemas de informacién, monitoreo, su-
pervision y evaluacién que sugieren
las entidades que apalancan financiera-
mente a los IFR, lleva finalmente a

costos, producto de la intensificacion
en las operaciones financieras que
deben asumir y los cambios internos
que deben introducir con el propoésito
de aumentar y mejorar la calidad de
los productos financieros ofertados.
De esa forma, se merma parte de la
rentabilidad generada en la interme-,
diacion financiera, se afecta el de-
sempefio y la consolidacién de IFRs
s6lidos y autosostenibles.

Los costos de la intermediacion
financiera son multiples, siendo los

(") El presente trabajo es uno de los resultantes de! Programa del CAAP: Fortalecimiento
a Entidades Financieras Locales, que promueve la consolidacién de su institucionalidad y el

ahorro local.
(**) Economista. Investigador econémico.



mas representativos, los que incurre el
depositante en la apertura y manejo
de su cuenta de ahorros; los costos
incurridos por el deudor de un crédito
en la negociacién, obtencion y pago
de un préstamo; los recursos que
utiliza el IFR para atender a los
depositantes, asi como los costos que
tiene Qque incurrir para manejar sus
préstamos y para movilizar y captar
ahorros y otros fondos.

El presente analisis se preocupa
fundamentalmente de los costos ope-
rativos de tres Cooperativas Rurales
de Ahorro y Crédito (CAC)' que ope-
ran en el medio rural. Se analiza ade-
mas el efecto que puede producir un
apalancamiento financiero (AF) en los
costos, en el ahorro y en el margen
de ganancia de una CAC.

El Balance de Operaciones (resu-
men de los ingresos y gastos) y los in-
formes ejecutivos, fueron la base
para las estimaciones de los costos y
la sustentacién del presente andlisis.
Esta informacién puede convertirse
en un instrumento no s6lo de diagnés-
tico, sino también de recomendacio-
nes y previsiones para que el apa-
lancamiento y la intermediacién finan-
ciera sean altamente rentables en el
campo financiero y social.

Los resultados del estudio, si bien
preliminares y agregados aln, por
CAC y rubros de gasto, tal como se
presentan en los Cuadros Nos. 1y
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2, requieren ser debatidos y -enrique-
cidos por todos quienes estan intere-
sados en el tema del financiamiento
rural, siendo necesario unificar crite-
rios para lograr una mejor identifica-
cién vy clasificacion de los costos por
funciones y actividades crediticias.

LOS COSTOS OPERATIVOS EN LOS
IFR?

Aunque es dificil documentar, la
conclusion mas general que se puede
extraer de los cuadros mencionados
es que, al parecer, parte de las dife-
rencias en los costos y en su es-
tructura se puede atribuir a los cambios
existentes en las fuentes de financia-
miento con que operan ios IFR. Particu-
larmente, las fuentes de financia-
miento que vienen de afuera, si bien
son importantes para ampliar la car-
tera de préstamos, no obstante produ-
cen la elevacion en los costos ope-
rativos y financieros, desaceleran el
crecimiento de los ahorros y del
capital social (certificados de aporta-
cién), que en el futuro inmediato pue-
den causar una reducciéon en la ren-
tabilidad financiera; por lo tanto, pro-
cesos de acumulacibn sumamente
lento e incluso dar lugar a una seria
descapitalizacion que llevaria muchos
aflos reponer. Aspectos estos que
examinaremos a continuacion.

1. Para efectos de esta publicacién hemos denominado CAC-E CAC-T; CAC-PM, a las

cooperativas objeto del analisis.

2. Los costos operativos son todos los egresos que tiene que realizar cualquier institucion
financiera con la finalidad de solventar sus compromisos por concepto de remuneraciones,
gastos administrativos, provisiones por malas colocaciones, entre los rubros més importantes.
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Los Costos Operativos en la CAC-E®

La CAC-E al momento tiene dos
fuentes de financiamiento. El finan-
ciamiento interno, que proviene de la
venta de servicios financieros, de las
aportaciones que realizan los socios y
de los activos que son de propiedad
de la cooperativa, a las que desig-
naremos “Recursos Propios’; y el fi-
nanciamiento externo, que esta con-
formado por el dinero que proviene
de fuera de la CAC, por el que se
paga un interés nominal. Aquf se inclu-
ye a las instituciones de fomento y
promocion a las que denominaremos
‘Financiamientolnstitucional”.

Partiendo de este esquema muy
simplificado de financiamiento, pode-
mos indicar que la CAC-E desde el
arranque de sus actividades (1975),
hasta el ano 93, las operaciones
crediticias tuvieron a los recursos pro-
pios como la unica fuente de financia-
miento. En este dltimo afo, los costos
de operar y administrar los présta-
mos representaron cerca del 57% del
costo total.

En 1994, al recibir la CAC-E unain-
yeccion de recursos externos por un
monto de S/.100' millones, se produjo
un cambio drastico en las fuentes de
financiamiento. El financiamiento ins-

titucional pas6 a ser la principat
fuente de la cartera de préstamos con
cerca del 58%; los montos prestados
pasaron de S/. 35'2 millones en 1993
a S/. 173'2 millones en 1994, es decir
crecieron en 392,3%. En ese ano fue
impresionante el incremento de los
costos operativos, de S/. 4'8 millones
pasaron a S/. 24'3 millones (casi 410%
anual), llegando a representar el 60%
de los costos totales, para de alli
tener una escalada ascendente, aun-
que a un menor ritmo que el regis-
trado en el afio 94.

Respecto a los costos financie-
ros*, éstos presentaron un incremento
notable a partir de 1994, la tasa de
crecimiento llegd al 343%. Los datos
evidencian que el ritmo de crecimiento
de los costos financieros fue supe-
rior al de los ingresos financieros. Si
relacionamos estos dos rubros pode-
mos ver que la participacion de los
costos en los ingresos experimenta-
ron aumentos, del 42,4% en 1993, pa-
saron al 58,4 en 1996.

Intimamente relacionado con el
punto anterior: Entre 1993-1995, la
CAC-E no realiz6 reajustes de impor-
tancia en la politica crediticia y de ta-
sas de interés -activas y pasivas. En
términos reales, éstas tasas genera-
ron rendimientos negativos®. Vale se-

3. En este trabajo se excluyen todos los costos que la institucién prestamista incurrié, a
excepcién del rubro remuneraciones al Gerente de la CAC por el lapso de 11 meses, durante
y después del AF, que de hecho tienen secuelas en los costos y en la eficiencia interna de la

CAC-E.

4. Incluye ademés: el interés que la CAC-E pagé a la institucién prestamista. El interés fue
del 14% anual, en términos reales registré signo negativo del -8,8%.

5. El Margen de Intermediacién Financiera (diferencia entre la tasa activa y pasiva)
alcanzé su punto mas alto en 1993 (15,6 puntos porcentuales), para de allf descender a 13
(en 1994), 11 (en 1995) y 13 (en 1996). Estos MIF no lograron darle solidez, ni viabilidad
financiera a la cooperativa. Ver: Maya, Milton; “El Margen de Intermediacién Financiero y el
desempeiio de las CAC"; Documento Interno; CAAP, junio de 1997.



nalar que el margen de rentabilidad
con relacién a los activos totales, en-
tre 1993-1996, esta en torno a 2,3%.
Este margen es bastante pequefio y se
caracteriza por su bajo nivel de creci-
miento. Este margen no logra fortale-
cer la solidez econ6émica de la coo-
perativa, ni revertir ia escalada hacia
arriba de los costos®.

En términos de costos por opera-
cion también se observa un gravi-
tante aumento, de S/. 50,300 en 1993
pas6 a S/. 367,700 en 1996 (méas de 7
veces). El crecimiento del gasto “inte-
reses’” fue (y es) el mas notorio y
preocupante, de S/. 21,800 en 1993,
pasé a S/ 238,121 en 1996 (cerca de
11 veces el costo del 93). Vale sefialar
que en los Ultimos cuatro anos, los
costos incurridos por la CAC-E estu-
vieron relacionados principalmente con
la cartera de préstamos.

Un resultado de mayor interés es
el relacionado con los costos operati-
vos financiados con fondos de fuen-
tes externas. La CAC-E por cada ope-
racién de préstamo que realiza con re-
cursos institucionales, le significa cos-
tos operativos de 3,5 veces mas en
comparacion con los costos incurridos
en la colocacion de préstamos con
recursos propios’.

Un desempeiio preocupante de-
muestra la;base patrimonial (capital

\! .
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social). Mientras que en 1993 la rela-
cion entre capital social y activos al-
canzb el 12,1%, a fines de 1995 este
indice baj6 a 55%. En 1996 esta si-
tuacion mejor6é (9,1%). Sin embargo,
los datos evidencian que el ritmo de
crecimiento del capital social es inferior
al de las operaciones financieras. Es
decir, el mercado financiero se amplia
sin que los socios de la cooperativa
incrementen sus certificados de aporta-
cibn. De ahi que las operaciones del
activo con riesgo no son suficiente-
mente respaldadas con capital propio.
En consecuencia la cooperativa de-
muestra potenciales problemas de sol-
vencia econémica y viabilidad finan-
ciera®.

En resumen, las fuentes de finan-
ciamiento externo, si bien, logran au-
mentar las transacciones financieras,
lo que sugiere un proceso de profundi-
zacion de la intermediacion financiera
(crecimiento notable de volimenes co-
locados y captados y del nimero de
socios); sin embargo al actuar al mar-
gen de politicas crediticias actualiza-
das y técnicas adecuadas de organi-
zaciébn y administracién de recursos,
dan como resultado margenes de ren-
tabilidad pequefios e incluso negati-
vos. De hecho, margenes bajos y
poco realistas, debilitan el desempefio
(oportunidad, calidad y permanencia

6. Entre 1994-1995 la CAC-E no cred "Provisiones para Cuentas Incobrables”. Esto a
mas de sobreestimar el margen de rentabilidad por subestimacién de costos, pone en riesgo

la liquidez y la cartera.

7. Esta esJ.ma estimaciéon muy gruesa basada en la relacién entre los fondos de AF dentro
de la cartera de crédito, y los costos operativos estimados por operacién para el perfodo 93-

95.

8. En ese periodo, los rubros del activo total que més crecieron fueron los activos fijos:

Edificios (1743%) y Muebles de Oficina (2,830%). Si bien estos activos tienen importancia en
el largo plazo/ en el corto, son improductivos, pues le quita liquidez a la CAC, no generan
ingresos, por el contrario, pueden generar otro tipo de gastos.

I

i
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en el tiempo y en. el espacio), ponen
en riesgo la base patrimonial, los acti-
vos y el potencial financiero de la
CAC, lo cual hace mas dificil la
sostenibilidad y la ampliacién de los ser-
vicios financieros de este tipo de CAC
que representan una de las pocas alter-
nativas institucionales para que los sec-
tores rurales puedan acceder a los ser-
vicios financieros.

Los costos operativos en las CAC®

Asimismo podemos advertir la
existencia de diferencias en los cos-
tos causados entre las CAC. Los
costos operativos -no se incluye la
morosidad- por unidad monetaria colo-
cada y captada son elevados en las
CAC-E y T, éstos significaron el 6,3%
y 6,8% respectivamente; mientras que
para la CAC-PM significé el 3%. Es-
tas diferencias responden basicamen-
te a la magnitud de las colocaciones,
asi como al nimero de operaciones
efectuadas en el afo. En efecto, la
CAC-PM entregé en montos, 7 y 40
veces mas de los que entregaron las
CAC-E y T respectivamente; y, captd
ahorro de!l publico 19 veces més de lo
que captd laCAC-E y 66 la CAC-T.

En relacion al nimero de opera-
ciones, se demuestra que la CAC-PM
tiene el mayor numero de operacio-
nes, diariamente se realizaron quince
transacciones. Le siguen la CAC-E con
una operacién por dia, y finalmente,
{a CAC-T con 0,2 operaciones por dia.

Intimamente relacionado con los
dos puntos anteriores, la CAC-E mues-
tra los costos mas altos por transac-
cion efectuada (S/.130 mil), le siguen
la CAC-T con S/. 125 mil y finalmente
la CAC-PM con cerca de S/. 40 mil.

De la misma manera, los costos
por socio en la CAC-E son los' mas
elevados, pues equivalen a casi dos
veces los costos de la CAC-T y mas
de dos y medio veces los costos re-
gistrados en la CAC-PM. Las diferen-
cias se deben al'nimero de socios
que existen en cada una de las CAC,
que hace que los costos fijos bajen
a medida que aumenta el nimero de
socios (especialmente activos), como
ocurre en la CAC-PM que registra
cercade 8,000 socios (9 veces mas
el numero de socios que existe en las
dos CAC juntas).

En lo relativo a los costos remu-
nerativos, se ' observa que también
hay diferencias, aunque no muy sig-
nificativas. No obstante sorprende en-
contrar costos bajos. Las remunera-
ciones significaron para las CAC-E y
T, algo mas del 14% y 16% del total
respectivamente; en tanto que para la
CAC-PM representé el 19% de los
gastos totales. Vale sefalar que las
CAC tienen su propia politica salarial'®.

Abordando otro punto, es impor-
tante anotar que casi no existe en las
CAC gastos destinados a promocion
y publicidad (0,4% del gasto operati-
vo), evaluaciéon de préstamos, control,
seguimiento y recuperacion de présta-

9. La poca informacién disponible constituy6é severas limitaciones para hacer un estudio
més amplio. Por lo tanto el andlisis se fundamenta basicamente en los informes de los afnos

95-96.

10. En el caso de la CAC-T, por ejemplo, se fija inicamente una bonificacién mensual a
cada empleado. No estan dentro de ninguna de las escalas salariales vigentes en el pafls.



mos, motivacién al ahorro. Esto puede
explicar en parte, los bajos niveles
que existen en la recuperacion de
los préstamos (en 1996 ias CACE, Ty
PM presentan indices de morosidad
que fluctaan entre 9% y 15%). Los he-
chos anotados indican que las CAC
relativamente dedican pocos recursos
al seguimiento y recuperacion de los
préstamos. Al mismo tiempo recom-
pensan menos a sus funcionarios por
estas tareas.

En suma, es notorio las diferen-
cias que existen en los costos ope-
rativos entre las CAC, en parte se
debe a la presencia de fuentes exter-
nas de financiamiento, que promueven
incrementos y cambios en la estruc-
tura de los costos. Este senalamiento
es vdlido debido a que la institucion
apalancada (CAC-E) tuvo que dedicar
buena parte de su tiempo y recursos
(materiales, financieros y humanos) a
preparar desde los informes, pasando
por los respectivos ajustes en su
organizaciébn intema, en la contabili-
dad, en las normas y procedimientos,
hasta el mejoramiento de los sistemas
de monitoreo y evaluaciéon. Todo esto,
con el prop6sito de demostrar y justifi-
car ante |a institucion prestamista el
eficiente manejo de los recursos, la
ampliacion y el mejoramiento en la
calidad de los productos financieros
ofetados y de la cartera. Estas
actividades, a partir del apalancamiento
financiero, pasaron a ser acciones coti-
dianas.
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EL APALANCAMIENTO FINANCIERO Y
EL. AHORRO LOCAL

En la busqueda de soluciones al
problema del financiamiento rural, el
Apalancamiento Financiero a IFR
puede constituirse en una estrategia
interesante, que no debe ser vista so-
lamente desde el crecimiento de los
volimenes colocados y del nimero de
socios inscritos, sino que debe perse-
guir objetivos encaminados a poten-
ciar el ahorro, la capitalizacién de los
IFR que se encuentran en una débil si-
tuacion patrimonial, el aprovisiona-
miento para malas colocaciones, y so-
bretodo a profesionalizar ia gestién
administrativa y financiera con la fi-
nalidad de aumentar y mejorar la cali-
dad de, los productos financieros ofer-
tados, los indicadores financieros, es
decir, tratar de alcanzar viabilidad fi-
nanciera, generando confianza a sus
ahorristas'.

Sin embargo, pareceria que la
IFR-E al optar por esta estrategia,
pero al margen de los cambios sustan-
ciales, en la organizacién interna, en
la politica crediticia, en la base legal
y normativa, introdujo a mas de cos-
tos excesivos, disminucion en la cap-
taciébn de ahorro, mengua en la base
patrimonial y en las provisiones para
malas colocaciones, restricciones en
la cobertura de servicio y problemas
de autosostenimiento, que en vez de
contribuir a su consolidacién, gener6
problemas de: liquidez, riesgo crediti-

11. La viabilidad tienen que ser vista desde los ingresos y gastos. En la medida que los
ingresos son mayores que los gastos, mas viables seran las CAC.
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cio, endeudamiento, eficiencia, restan-
dole posibilidades al AF para que se
convierta en verdadera estrategia de
largo plazo, de menor grado de de-
pendencia de subvenciones y de ma-
yor grado de solidez econémica. Lo
sefalado puede advertirse en el si-
guiente analisis.

En 1993 la CAC-E tuvo como
fuente principal de sus préstamos a los
recursos propios, la captacion de
ahorro del publico cubri6 |a totalidad de
la cartera. Para 1994, el AF pas6 a
constituir la principal fuente de la car-
tera, esto significd un crecimiento im-
presionante de la liquidez y del capital
de trabajo, éste aumenté en cerca de
3,170% (32 veces en relaciéon a 1993),
para inmediatamente tener una calda
espectacular e incluso presentar saldo
negativo'?, Mientras que era evidente
el probiema de la liquidez (capacidad
para pagar sus pasivos a su venci-
miento), en tanto que los Indices de
productividad y eficiencia indicaban
que los rendimientos estaban en fran-
co proceso de deterioro, y la razén de
apalancamiento financiero dejaba ver
que la cooperativa no lograba auto-
'sostenimiento, ni ampliacién en la co-
bertura de los servicio financieros ofer-
tados™.

Respecto a las captaciones del pu-
blico, podemos sefalar que éstos
perdieron importancia dentro de la car-
tera de préstamos, del 101% que
significaron en 1993 pasaron al 54,5%
entre 1994 y 1995, este porcentaje sube
al 63,7 en 1996. El crecimiento (desa-

celerado) del ahorro se debié princi-
palmente al ingreso de nuevos socios
que buscaron adquirir parte de esa
nueva cartera, dando como resuitado
una reduccién en la cobertura de ser-
vicio, del 62,4% en 1993, bgj6 al 56%
en 1996.

Por otra parte, el crecimiento mas
acelerado en el namero de socios
con respecto al nimero de operacio-
nes, denoté ademas, diferencias en
la capacidad de competir por la cap-
tacion de los préstamos ofertados. Una
posible consecuencia de esta situa-
cién, es la concentracion de la cartera
de préstamos en determinados so-
cios a través de la adopcion de politi-
cas restrictivas en la concesion de
créditos.

Por afiadidura, el aumento del nu-
mero de socios y la merma de los
depositos del publico favorecieron la
ampliacion de la brecha oferta y de-
manda de crédito (ahorro-inversion),
que deberd ser reducida mediante
combinaciones que compatibilicen ob-
jetivos como: propiciar procesos soste-
nidos de capitalizacion aumentar el
ahorro, introducir nuevos productos fi-
nancieros, financiamiento externo. Evi-
dentemente la busqueda y alcance de
estos objetivos, volvera a incidir en la
estructura de los costos y en los
indices de solvencia, credibilidad y efi-
ciencia de los IFRs.

Lo anterior demuestra que el fondo
'de AF, si bien contribuy6 a la amplia-
'cion de la cartera de préstamos, sin
embargo, no logré ampliar la captacion

12. El aumento de! Capital de Trabajo en el 94, permitié incrementar la cuantia de los
préstamos, de S/. 400 mil sucres en 1993, paso a mas de S/. 3 millones en 1995 (7,5 veces).

13. Ver: Las cuatro razones financieras analizadas en la CAC-E durante el perfodo 93-95:
liquidez, productividad, apalancamiento financiero, eficiencia. Informe Intemo, CAAP, 1996.



de ahorro del publico, sobre todo el
ahorro “voluntario”. En lo que atahe a
las CAC-T y PM que en esos afios no
habian sido objeto de AF, los ahorros
captados del publico representaron
mas del 100% de la cartera de présta-
mos (1995-1996). -Esto permite susten-
tar que el ahorro tiene un rol prota-
génico dentro de la cartera de présta-
mos. De ahi la importancia de estimu-
larlo via tasas pasivas positivas.
Intimamente relacionado con el
punto anterior cabe la siguiente obser-
vacion. Al interior de las CAC existe
un interesante “"ahorro voluntario®
que debe ser estimulado permanente-
mente. Si aceptamos la relaciéon 3:1
(crédito-ahorro), podemos inferir que
en la CAC-PM el ahorro voluntario re-
present6 en 1996, el 75 3% de la carte-
ra de préstamos (S/.2,518 millones) y
cerca de 70% en relacién a toda la
captacion de ahorro del publico. Situa-
ciones similares se presentaron en la
CAC-Ten 1996 yenta CAC-E en 1993.
En términos generales, a pesar de
que los fondos de AF se otorgan bajo
condiciones ‘subsidiadas, -estos fondos
en realidad no son ciertamente bara-
tos, ya que, esta estrategia de finan-
ciamiento implica incorporar un con-
junto de procedimientos y normas com-
plicados que requiere, entre otros, de
nuevos recursos materiales, financie-
ros y sobre todo humanos; asl como
de una revisiébn profunda a la es-
tructura organizacional interna, capa-
citacion y asesoramiento técnico-finan-
ciero en todos los ambitos, desde la
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contabilidad hasta los sistemas de
monitoreo y evaluacion del crédito.

Las CAC, tal como se presentan,
no estan en capacidad de enfrentar
solventemente este tipo de costos
debido a que operan con portafolios
fijos y casi sin ninguna diversifica-
cion del riesgo. A excepcién de la
CAC-T que tiene al rubro “ofros ingre-
sos” como la principal fuente de in-
greso (67,1%), las otras dos CAC sola-
mente tienen a la cuenta “ingresos fi-
nancieros” como el rubro primordial
(91%), sin embargo, la cuenta Provisio-
nes para Cuentas Incobrables, en el
mejor de los casos, alcanza el 2% de
la cartera,

Todo inversionista previsivo sabe
que “no debe ponerse los huevos en
una sola canasta’, pues el riesgo es
altisimo y {as consecuencias nefastas.
Aqui cabe hacer varias sugerencias
en el orden de que, paralelo al AF, se
debe impulsar otras actividades de
alta rentabilidad econémica y social,
como son los seguros al ahormo y
capital social, seguros de vida, de acci-
dentes personales, de jubilacién, a la
produccién; servicios médico-dental,
comisariatos, entre otros.

En suma, las razones de liquidez
han declinado, los pasivos circulantes
han aumentado y la cobertura para el
pago de la deuda a largo plazo es
baja'*. En estas condiciones, a medi-
da que la deuda aumenta o la
devolucién del fondo de AF se poster-
ga, la proteccién de los recursos del
prestamista tiende a reducirse, mien-

14. Este nivel de andlisis, nos permite encontrar las pistas de las posibles .dreas de
debilidad que merecen ser examinadas con mayor profundidad. No obstante, a la presente
exploracién financiera hay que incorporar otros elementos que nos permitan clarificar los
criterios y condiciones que deben darse para favorecer el apalancamiento financiero en IFR.
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tras que la cooperativa no logra su
viabilidad financiera en el mediano
plazo, dependiendo de continuas sub-
venciones. En estas circunstancias, el
margen financiero debe ser revisado
hacia arriba'®, los costos deben con-
traerse, o ser redistribuidos entre los
agentes que intervienen -directa o
indirectamente- en la intermediacién fi-
nanciera, garantizando rentabilidades
atractivas, caso contrario, es poco
probable que las CAC se involucren en
gran escala en este tipo de estrate-
gias que busca construir entidades fi-
nancieras soélidas, autosostenibles y
de amplia cobertura en el sector rural.

REFLEXIONES FINALES

Es evidente la existencia de con-
trastes en la estructura de los costos
de prestar y en la organizacion in-
terna de los intermediarios financieros
locales que operan en el sector rural.
Nuestros resuitados, por cierto, muy
preliminares indican claramente que
las fuentes de financiamiento determi-
nan en gran medida la composicién y
modificacion de los costos operativos
y financieros.

La CAC que depende principal-
mente de la captacion del ahorro del
publico, es mas cautelosa y “eficiente”
en la evaluacién de las solicitudes de
préstamo y de la seleccién de clien-
tes, por tanto, sus costos de admi-
nistrar tienden a ser razonablemente
viables.

En muchas ocasiones una pesa-
da carga de costos operativos se
derivan de las condiciones y requisi-
tos exigidos por las fuentes externas
de financiamiento. Evidentemente no
se puede desconocer también que
las CAC tienen sus propias deficiencias.

La intervencion y el apoyo finan-
ciero de organismos externos -publicos
y privados, nacionales y extranjeros-,
imponen de manera explicita e impli-
cita a los IFR, costos mayores a los
que dichas fuentes probablemente es-
peran.

E! margen de intermediacién fi-
nanciera bajo y poco realista en es-
tas lineas de crédito contribuye a la
escasa viabilidad financiera de los
IFR. El efecto directo de esta situa-
ciébn es la generacién de rentabilida-
des escasas 0 la inexistencia de
ellas, circunstancia que en definitiva
determina la adopcién de politicas res-
trictivas en la concesién de créditos y
pocas posibilidades para potenciar
mercados financieros rurales autosos-
tenibles y de amplia cobertura de ser-
vicios.

Ei crédito recibido en términos
concesionarios de fuentes instituciona-
les externas no es realmente barato
para los IFR encargados de extender
crédito a los beneficiarios finales de
estos programas. Las entidades liga-
das al desarmollo rural y particular-
mente a su financiamiento, deberian
reconsiderar la magnitud de los mar-
genes de intermediacién contempla-

15. El margen de intermediacién financiero corresponde a la diferencia entre la tasa de
interés activa y la tasa pasiva. Es decir, abarca el costo de todas las captaciones efectuadas y
el rendimiento de todas las colocaciones financieras. Para el caso de los tres IFR, este
margen oscila en alrededor del 10%-15%; éste no logra generar excedentes razonables. Un
margen financiero bajo y poco realista no contribuye a la viabilidad financiera de estos IFR.



dos en las lineas de crédito, o bien
modificar los procedimientos de prés-
tamos que generan altos costos. De
otro modo, deberan aceptar las con-
secuencias negativas de subsidiar per-
manentemente a los IFR encargados
de la intermediacién de esos fondos,
con resultados muy pobres en rela-
cién a las expectativas generadas y a
los recursos empleados. .

De lo dicho se desprende que un
aspecto fundamental a resolver, en
los programas orientados a promover
el crédito a los pequenos productores,
es el de la rentabilidad de este tipo
de cartera. Ei mejoramiento de la ren-
tabilidad de los IFR puede lograrse re-
duciendo los costos, incrementando los
ingresos o mediante una combinacién
de ambos. También es probable hacer-
lo sin disminuir los costos y sin incre-
mentar los ingresos, sino redistribu-
yendo los costos entre los distin-
tos agentes que participan en la pro-
mocion y ejecucion de programas de
crédito.

Por oftra parte, el apalancamiento
financiero debe ser considerado como
un instrumento clave, no séio para am-
pliar la cartera de préstamos, sino
también para potenciar el crecimiento
de los ahorros, el capital social, la inver-
sién financiera productiva, las provisio-
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nes y reservas, asi'como de los so-
cios activos. También debe servir para
impulsar e introducir cambios profun-
dos en los esquemas organizativos,
administrativos, de contabilidad, que
son poco aplicables a la realidad ac-
tual, siendo limitantes muy serios que
obstaculizan la viabilidad financiera y
el desempeno de las CAC. Todo esto,
en la perspectiva de construir merca-
dos financieros rurales sélidos y efi-
cientes que puedan sobrevivir indepen-
dientemente de subvenciones de cor-
to, mediano y largo ptazo.

Finalmente, el estudio de los cos-
tos constituye una parte del problema
existente en el financiamiento rural,
que tendrd que ser necesariamente
vinculado con variables de otra [ndole,
especialmente estructurales y politicas,
como son: el entorno macroeconomi-
co, el desenvolvimiento de los merca-
dos, los precios relativos de ia econo-
mia, su variabilidad, las expectativas,
que son sefnales y datos que provie-
nen dei entorno macro, pero que no
son tomados en cuenta por los {FR',
a pesar de que constituyen pautas
para tomar decisiones econ6micas
(p.ej. bajar los costos de transac-
cién) y definir el comportamiento cre-
diticio dentro del mercado financiero en
el que se insertan.

16. Maya, Milton: “Informe de evaluaci6n a la gestién operativa y financiera de las CAC";

documento CAAP, Abril de 1997 (mimeo).



CUADRO N 1

Cooperativa

CAC-E
1993
1994
1995
1996

CAC-T
1993
1994
1995
1996

CAC-PM

1993
1994
1995
1996

Total
activos

47,823
233,664
342,856
483,309

129,744
128,949
163,439

2,884,839
3,897,090

COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO
BALANCES DE OPERACIONES
{miles de sucres)

Prov.
Incobr.

111
5,308
5,466
8,466

3,171
3,213

Certif.
Aportac.

5,769
11,433
18,763
43,884

101
132
1,445

96,362
162,686

Ingreso
Total

8,877
41,257
92,481

129,070

42,082
46,722
32,479

549,814
804,176

Costo
Total

8,446
45,405
78,364

112,141

35,190
46,049
25171

586,669
783,046

Costos
Operativ.

4,777
29,144
35,205
39,514

16,527
24.241
11,034

166,725
211,208

Fuente: Estados e informes financieros proporcionados por las Unidades de Contabilidad de las CAC.

Costos
Finan.

3,669
16,261
43,159
72,627

18,663
21,808
14,137

419,944
571,838

269
364
483
578

221
248
320

6.886
7,995

Monto
Préstamo

35,186
173,218
282,345
380,695

86,942
92,395
80.171

2,583,400
3,343,304

Monto
Depésltos

35,634
94,430
153,872
242,391

71,682
91,744
82,405

2,814,000
3.632,510

aleqaq lopend3 g6l



CUADRO N? 2

COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO

BALANCE DE RESULTADOS ‘
1993 1994 1995 1996

RUBROS CAC-E CAC-E CAC-T CAC-E CAC-T CAC-PM | CAC-E CAC-T  CAC-PM
|. Total ingresos 100.0% 100.0% 100.0%| 100.0% 100.0% 100.0%| 100.0% 100.0% 100.0%
Ingresos Operacionales 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos Financieros 97.5 86.5 54.4 95.2 32.7 91.6 96.4 71.9 92.6
Otros Ingresos 2.5 13.5 45.6 4.8 67.3 8.4 3.6 28.1 7.1
Il. Total Egresos 100.0% 100.0% 100.0%] 100.0% 100.0% 100.0%| 10C.0% 100.0% 100.0%
Gastos Personal 44 .4 20.0 16.9 14.3 16.3 19.0 13.9 32.6 19.1
Gastos Administrativos 1.2 3.0 0.0 2.8 0.0 0.1 2.5 7.6 0.1
Gastos Operativos 3.4 12.7 28.7 15.3 331 5.8 8.0 0.0 4.5
Gastos Financieros 43.4 40.0 53.0 58.0 47 .4 71.6 64.8 56.2 73.0
Porv. Deprec. y Amortiz. 1.5 4.7 1.3 2.9 3.3 3.5 4.1 3.6 3.2
Otros Gastos 6.1 19.6 0.0 6.7 0.0 0.0 6.7 0.0 0.0

sisiguy
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ESTUDIOS Y ANALISIS / Un solo
toque: Populismo y cultura Politica
en Ecuador / Autor: Carlos de la Torre
Espinosa / Septiembre de 1996 /
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Este trabajo estudia los rituales
electorales, analiza la oratoria
de Abdala para comprender la
imagen que presentdé de si
mismo como el "lider de los
pobres". A lo iargo del texto se
establecen las interacciones
entre la politica y la vida
cotidiana, hacia explicar la
Cartos de 13 Turre manera como se configura la
cultura politica en Ecuador.






