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Resumen Ejecutivo

En Diciembre de 2009, The Smart Campaign modifico su principio, “Precios transparentes” para convertirse
en “Precios Transparentes y Responsables.” El principio establece que los precios deben ser “a la vez ase-
quibles para los clientes y sostenibles para las instituciones financieras.” Esta formulacion insiste en que los
precios bajos son buenos para los clientes, permitiendo al mismo tiempo las realidades practicas que conlleva
la prestacion de créditos pequefios y cuentas de ahorro de bajo valor. Al modificar el principio, La Campaia
afirmé la importancia de los precios responsable y al tiempo reconocer que el estado actual de la practica no
proporciona una orientacion clara o estandares que lo definen.

A fin de avanzar en la direccion de una orientacion mas clara, La Campaia ha preparado este documento
de discusion. Examina toda la gama de enfoques de la fijacion de precios responsables, desde promover la
competencia, a las limitaciones del retorno sobre patrimonio, a los topes de tasa de interés, a la transparencia
comparativa. Estos enfoques son discutidos en el contexto de las curvas de costos desarrollada por MicroFi-
nance Transparency, cuya informacion parcela al detalle los precios, términos y condiciones entre todos los
proveedores (participantes) de un pais.! Entre los mensajes mas importantes que surgen de los datos de Micro-
Finance Transparency estan:

* El precio y la estructura de costos que los determinan, varia mucho de un pais a otro. Tiene sentido
juzgar a las instituciones en su contexto del pais y el de sus competidores.

* Los préstamos pequefios requieren tasas de interés y comisiones mayores - y, a veces sorprendente-
mente mucho mas altas. Esto es un argumento contra los topes a las tasas de interés que penalizan a
las instituciones que intentan llegar a los clientes mas dificiles de atender como lo son las personas
mas pobres.

* Un anadlisis de los proveedores individuales debe tener en cuenta factores como el alcance (mas cos-
toso) a las zonas rurales, la prestacion de servicios no financieros y las altas utilidades o ineficiencia.
Todos estos factores contribuyen a una determinacion final de si el precio es o no responsable.

Las herramientas de evaluacion desarrolladas por The Smart Campaign utilizan el enfoque de transparencia
comparativa, como se muestra en la guia de evaluacion in situ desarrollada en el proyecto Profundizando
Codigos y en la pagina web de La Campaiia, “Realizacion de Evaluaciones de Proteccion del Cliente: Una
Guia.” Este es también el enfoque utilizado por MicroFinance Transparency. Aunque conceptualmente simil-
ares, ambos enfoques evaltan los precios en un contexto de cada pais y en las comparaciones entre productos
similares ofrecidos por multiples instituciones, la Guia de Evaluacion y MicroFinance Transparency abordan
distintos aspectos.

Basado en el analisis del estado actual de la practica, The Smart Campaign apoya un enfoque continuo en
la transparencia comparativa a nivel pais. Esta labor profundizara el conocimiento de la industria sobre los
precios a través de analisis de datos y discusion, y se espera que eventualmente permita el desarrollo de linea-
mientos basados en un consenso. Mientras tanto la transparencia comparativa puede servir para ejercer presion
sobre las organizaciones para que fijen sus precios de manera responsable porque los observadores estaran
utilizando los datos para aplicar sus propios estandares.

1. MicroFinance Transparency es una organizacion sin dnimo de lucro fundada en el 2008, que recoge y publica la informacion de precios
para instituciones de microfinanzas (pais por pais).
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La Campafia se propone desarrollar y/o apoyar herramientas, junto con otros actores de la industria, espe-
cialmente MicroFinance Transparency, para de esta manera promover la transparencia comparativa en los
proximos meses. A mas largo plazo, también es importante que el sector haga de los precios responsables una
prioridad y obtener més informacion acerca de asequibilidad mediante el estudio de clientes. También deben
educar a los inversionistas, clientes y reguladores sobre los factores que contribuyen a la sostenibilidad.
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Proteccion al Cliente y Precios

El reto de la definicion de precios responsable en las
microfinanzas se convirtié recientemente en un arti-
culo que atrajo la atencion del New York Times. “El
altercado sobre preservacion del aura santificadora de
la industria depende de la cuestion de cuanto interés
y utilidad es aceptable, y que constituye explotacion”,
escribe Neil MacFarquar. La historia pasa a describir
los casos de altas tasas de interés estan cobrando a las
personas muy pobres, donde los clientes, proveedores
¢ inversionistas parecian no darse cuenta de las tasas.’

La pregunta planteada por la historia es una pregunta
clave para la industria de las microfinanzas. Esta claro
que cuesta mas hacer 10.000 préstamos pequefios de
$ 100 de dolares cada uno, que hacer un préstamo
de $ 1,000,000 de doélares, por lo que los precios en
préstamos mas pequefios necesitan ser mas altos. Pero
esto ha llevado a una confusa variedad de técnicas de
fijacion de precios y cargos que pueden hacer dificil
determinar el precio real de un préstamo. Cuando esta
es combinada con la estructura confusa de precios el
desequilibrio de poder entre un proveedor de présta-
mos (que tiene dinero disponible para prestar) y una
persona pobre (quién necesita acceso a la financiacion
con el fin de ganar suficiente dinero para proveer ali-
mento y refugio a su familia), existen circunstancias
que dan pie para que los proveedores sin escrapulos
exploten a los pobres.

Los Principios de la Proteccion del Cliente de The
Smart Campaign procuraran ayudar al enfoque de
la industria de las microfinanzas en mejorar el servi-
cio prestado a los clientes pobres. En febrero pasado
The Smart Campaign modifico el segundo de sus seis
principios para incluir precios responsables como una
parte fundamental la proteccion al cliente. El prin-
cipio dice ahora (la letra cursiva muestra frases que
se han anadido):

Precios Transparentes y Responsables:
Los precios, términos, y condiciones de los
productos financieros (incluyendo tasas de
interés, prima de seguros, todos los recargos,
etc.) seran transparentes y comunicados ad-
ecuadamente en un formulario entendible por
los clientes. Precios responsables quiere decir
que los precios, terminos y condiciones de los
productos estan disefiados de manera que
sean asequibles a los clientes y sostenibles
para las instituciones financieras.

Esta modificacion surgié de una discusion que durd
varios meses por el Grupo de Trabajo sobre Los Prin-
cipios de The Smarty Campaign y fue aprobado por el
Comité Directivo de la Campana y aceptado por los
firmantes de La Campana.

Todos tenemos la comprension innata de lo que sig-
nifica “asequible” y “sostenible”. Intuitivamente,
asequible para los clientes significa que se obtenga
un beneficio neto por un servicio después de haber
pagado los costos completos. Sostenible para las in-
stituciones significa que los ingresos recaudados son
suficientes para mantener solvencia financiera (lo que
significa que debe generar rentabilidad) durante un
periodo de tiempo largo. No es nada facil ofrecer una
orientacion especifica acerca de lo que es o no ase-
quible o sostenible, como lo demostrara la discusion
a seguir. Nuestra revision del estado de la practica
de precios responsables pone en evidencia que la in-
dustria de las microfinanzas todavia no ha llegado a
definir cuando un precio es a la vez asequible para el
cliente y sostenible para la institucion, aunque durante
los tltimos afios se ha logrado un gran progreso en esa
direccion.

Este documento revisa el estado de la practica de pre-

2. MacFarquar, Neil,“Banks Making Big Profits from Tiny Loans,” (New York Times, April 13, 2010)
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cios responsables, se describen los métodos actuales
que han sido sugeridos por varios observadores, y se
examinan algunos enfoques utilizados o considera-
dos por The Smart Campaign. También da recomen-
daciones para mejorar el estado de la practica en el
futuro. Pero primero haremos referencia a algunos
antecedentes acerca de por qué el concepto de pre-
cios responsables para los pequefios préstamos pu-
ede no ser tan sencillo como parece que deberia ser.

Alquiler de dinero

El concepto detras de los precios responsables agita
poca controversia. La mayoria de las personas en la
comunidad financiera estan de acuerdo en que los
precios y condiciones deben fijarse de manera que
sean accesible a los clientes y sostenible para las
instituciones financieras. El desafio se encuentra en
el momento de pasar del concepto a la aplicacion.
(Como podemos determinar si los precios cobra-
dos por un determinado proveedor microfinanzas
cumplen con este estandar de precios responsables?

Para comprender algunos de los desafios inherentes
al evaluar los precios responsables tenemos que mi-

FIGURA 1

rar de manera mas detallada como se fijan los precios
de los servicios financieros. Para la mayoria de los
préstamos y las cuentas de ahorro los precios son es-
tablecidos en términos de tasa de interés. Estas tasas
muestran un porcentaje que se paga o seran pagados
por cada unidad monetaria que es prestada o ahor-
rada durante una unidad de tiempo determinada.

De esta manera los servicios financieros se asemejan
al alquiler de inmuebles. Cuando se toma un présta-
mo se esta alquilando el dinero de otros durante un
periodo determinado de tiempo con el compromiso a
pagar con base a la cantidad de dinero que se alquila
y la cantidad de tiempo que se tiene el dinero. Cu-
ando se ahorra, el dinero esta siendo alquilado a otra
persona, con el compromiso de pagar al ahorrador
una cantidad fija por el periodo de tiempo se tiene.
Esto hace que comparar productos financieros por
tasas de interés sea similar a comparar el alquiler de
inmuebles seglin el precio por metro (o pie) cuadra-
do.

En bienes raices, existen varios factores que influyen
tanto en los costos de proveer los bienes inmuebles
y consecuentemente en los precios de alquiler. Es-
tos incluyen los gastos efectuados por el propietario
del edificio (el costo de adquisicion de la propiedad,

Puntos de Equilibrio relacionados a Tamaiio de Prestamo y Tasa de Interés

T Ingresos [50%)

Ingresos (40%)

Ingresos {30%)

Costos
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FIGURA 2

Tamafho de Préstamo y Rentabilidad de Cartera
|48 IMFs en las Filipinas)
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financiacion, mantenimiento, impuestos, etc), la ubi-
cacion de la propiedad, los servicios incluidos en el
apartamento, la cantidad de espacio que desea alqui-
lar y la cantidad de tiempo que estan dispuestos a
comprometerse a alquilar. Factores similares afectan
el costo del alquiler de dinero, incluyendo los gastos
efectuados por el prestamista (costo de capital, cos-
tos operativos, las deudas incobrables e impuestos),
la proximidad del servicio a los clientes, los servi-
cios adicionales que puedan ofrecer (como entre-
namiento o seguros), indicando el monto prestado y
la cantidad de tiempo durante el cual sera utilizado.

Esta comparacion de alquiler de dinero con alquiler
de inmuebles ayuda a explicar algunos de los de-
safios en la evaluacion de los precios responsables
para el dinero. De la misma manera que los costos
por metro cuadrado de las propiedades inmobiliar-
ias varian mucho segun el lugar, asi mismo el precio
del dinero variard por pais y por zonas geograficas
dentro de un pais. Y asi como el precio por metro
cuadrado para las propiedades inmobiliarias incre-
mentara, a veces de manera muy significativa, como
el tamafio de la unidad y la duracion del plazo de
alquiler se reduce, esto sucede de igual manera con
el alquiler de dinero.

Curvas de costo y el precio®

La industria de las microfinanzas ha dicho hace
un tiempo: “Los costos de la entrega de crédito
son relativamente planos- cuesta casi igual hacer
un préstamo de $ 100 ddlares que un préstamo

de $ 1000. Por lo tanto los precios de los présta-
mos pequefios deben ser mas altos. “Sin embargo,
las implicaciones de esto no han sido realizadas.
Durante mucho tiempo hemos asumido que los
precios son lineales, con una pendiente gradual.
En su lugar, como veremos, los precios por cada
dolar prestado realmente siguen una curva bastante
pronunciada pendiente descendente. De hecho, los
gastos de funcionamiento siguen una curva muy
similar.

Enla Figura 1, el eje X muestra un aumento en tama-
flo de los préstamos, mientras que el eje Y muestra
los importes monetarios de ingresos y gastos. La
linea azul en la figura 1 muestra los costos relati-
vamente planos- un préstamo muy pequefio tiene
casi los mismos costos que un préstamo mucho mas
grande. Los ingresos, sin embargo, son proporcio-
nales al tamafio del préstamo. La linea roja muestra

3. Las curvas de costo y precio son fruto del trabajo pionero de

MicroFinance Transparency. Mas detalles sobre estos recursos
pueden ser encontrados en www.mftransparency.org.
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FIGURA 3

Tamafo del Prestamo y Gastos Operatives sobre Portafolio (%)
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la cantidad de ingresos provenientes en relacion al
tamafio del préstamo si la tasa de interés fuera del
30%. Un préstamo muy pequeiio no solo genera po-
cos ingresos, sino también aumenta el ingreso pro-
porcional al tamafio del préstamo. Con un tamafio de
préstamo determinado, los ingresos generados por
dicho préstamo cumplen con los costos de operacion
de ese préstamo, y la institucion logra el punto de
equilibrio. Dado el precio, la cantidad de préstamos
que superen el punto de equilibrio generan rentabi-
lidad, mientras que los préstamos inferiores al punto
de equilibrio resultan en pérdidas. Para que una in-
stitucion ofrezca préstamos mas pequefios sin perder
dinero, tiene que subir el precio de los préstamos,
por ejemplo, hasta 40%. El proceso contintia - entre
mas pequefio el tamafio promedio del préstamo, mas
alto es el precio necesario para alcanzar el punto de
equilibrio.

(Concuerda la teoria con la realidad? La Figura 2
muestra los datos de 48 instituciones microfinan-
cieras en las Filipinas. Cada punto representa el
tamafio promedio de los préstamos y el rendimiento
de la cartera (o precio promedio) para los productos
de esa IMF. Aquellas IMF que otorgan préstamos de
mas de 2.000 dolares, tienen bajos rendimientos de

Precios Responsables: El Estado de la Practica
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cartera de alrededor de 20%. Aquellas IMF que ot-
organ préstamos de $ 200, o una décima parte del
importe, tienen un rendimiento de cartera mucho
mayor, entre 40 y 60%. Los datos de las 48 IMF
crean una curva distinta que muestran la correlacion
de los precios altos que cobran a las IMF que dan
préstamos mas pequenos.

Del mismo modo, la Figura 3 muestra una curva muy
similar para los coeficientes de costos de operacion
de las mismas 48 instituciones microfinancieras.
Aquellas IMF con préstamos de promedio $ 2.000
lograron el benchmark coeficiente de costos de op-
eracion del 15% de costos. Aquellas IMF que hacen
préstamos mucho mas pequeiios tienen coeficientes
de costos operacionales mucho mayores. Estas em-
plean métodos para reducir sus costos por préstamo,
tales como préstamos grupales, pero la proporcion
sigue siendo alta debido a que el denominador de la
ecuacion, el tamafo del préstamo, es bien bajo. Por
ejemplo, una IMF puede gastar $ 200 la gestion de
un cliente con un préstamo de US § 1000 para un
afio y alcanzar una proporcion de costos operativos
del 20%. Si una IMF en cuestion da a un cliente un
préstamo de US § 200 también debera costear $ 200
en gastos operativos, lo que tendria una relacion de



TABLA 1

Balance  Costos Operati- Gastos de Costo/Présta-
Promedio vos % provision % mo $
Gama Baja 164 25.3 1.3 54
Gama Amplia 937 16.3 1.4 145
Gama Alta 2,109 13.7 0.9 222
Pequeiios Negocios 2,223 14.1 1.0 374
FIGURA 4
Tamafio de Préstamo y Rentabilidad de Cartera
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costes de explotacion del 100%. Reducir los gastos
operativos por la mitad, a § 100, todavia da lugar a
una relacion de gastos de operacion del 50%.

La tabla 1 utiliza datos del MIX en ella muestra los
costos de operacion promedio para las IMF que of-
recen servicios a los clientes de gama baja, aquellos
que prestan servicios a una amplia gama de clien-
tes, y aquellos que sirven a los clientes de gama alta
y pequefios negocios. Mientras que los que sirven
el extremo inferior tiene los costos mas bajos para
hacer un préstamo, su coeficiente de costos operati-
vos son casi el doble de aquellos que dan préstamos
a la gama alta.* El resultado final es que si los prov-
eedores de microfinanzas deben de aplicar un precio
lo suficientemente alto para sostener sus operacio-

nes, aquellos quienes dan préstamos muy pequefios
tienen la necesidad de cobrar mucho mas que los que
hacen préstamos mayores. Y si las personas mas po-
bres también necesitan los préstamos mas pequefios,
esto significa que cuanto mas pobre es la persona,
mayor es la tasa de interés que tendra que pagar si
la IMF espera poder cubrir sus costos. Sin embargo,
para muchos observadores, esto parece injusto para
con los pobres.

Muchas IMFs, al enfrentarse a la necesidad de co-
brar precios altos para cubrir sus costos, y también
la presion politica para mantener sus precios en linea

4. MicroFinance Information Exchange, Microbanking Bulletin,
Issue 18, spring 2009.
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con la banca comercial, cobran tasas de interés plana
en lugar de costo anual total®

Enfoques para Determinar los Pre-
cios de Responsables

Un mercado donde los clientes son pobres y los pre-
cios son confusos da cabida para que operen presta-
mistas malintencionados. Los gobiernos y otros in-
teresados en la industria han trazado una variedad
de métodos para proteger a los clientes de agiotistas,
cada uno con sus propias fortalezas y debilidades.
Hacemos aqui un repaso de estas. Algunos de los en-
foques destacados aqui son sobre todo los medios
para lograr establecer limites para los precios. Otros
se enfocan en determinar como medir o definir los
puntos de corte para la fijacion de precios respon-
sables. Algunos métodos hacen ambas cosas.

Techos a la Tasa de Interés: Mas de 30 paises en de-
sarrollo y en transicion han establecido algln tipo
de controles a la tasa de interés o techos como una
manera de evitar la explotacion a los clientes de ser-
vicios financieros. Estos controles ponen un limite
maximo al monto que una institucion financiera pu-
ede cobrar a un prestatario. La virtud principal de
topes de las tasas de interés es su simplicidad. Son
faciles de entender, y la misma norma se aplica a
todas las instituciones financieras.

Por otra parte, esta simplicidad es también una de las
mayores debilidades de este enfoque. Con los techos
a las tasas de interés se aplica el mismo estandar a
todas las instituciones financieras, sin importar su
ubicacion, su tipo de clientes, el tamafio o el plazo
del préstamo. Estos acaban por hacer un dafio a los
pobres mas que ayudarles, al hacer que los pequefios
préstamos a corto plazo sean poco atractivos para las
instituciones financieras. Una forma de entender esto
es observar la grafica de la curva de rendimiento de
cartera en Filipinas en la Figura 4. Haga de cuenta lo
que sucederia si el gobierno instituyera un tope a la

5. Consecuente al Principio de Proteccién al Cliente en Trans-
parencia, en el cual los precios, términos y condiciones son
comunicados al cliente, requiere una discusion a mas detalle
de lo que este documento permite. The Smart Campaign se
dirigird a este aspecto de la transparencia en precios en otros
documentos.

Precios Responsables: El Estado de la Practica

tasa de interés del 35% en ese pais (representado por
la linea roja en el grafico). Todos los proveedores de
la concesion de préstamos de menos de $ 500 ten-
drian o bien quedarse fuera del negocio o empezar a
hacer préstamos mas grandes con el fin de ganar lo
suficiente para cubrir sus gastos. Al mismo tiempo,
los préstamos por encima de 2.000 dodlares todavia
tendrian la posibilidad de cobrar mas del doble de lo
que sus competidores de carga y permanecer dentro
del limite de los topes de interés. Estudios realizados
en paises tanto desarrollados y en transicion indican
que los siguientes efectos negativos pueden ocurrir
con techos a las tasas de interés que son demasiado
bajos:

* Los pobres tienen menos servicios finan-
cieros a su disposicion.

* Los pobres acuden a proveedores de servi-
cios financieros sin licencia o ilegal de sus
necesidades financieras.

e Proveedores de servicios financieros salen
de las zonas rurales donde los costos son
mas altos.

* Bajan las tasas de crecimiento de institucio-
nes que sirven a los clientes mas pobres.

* La transparencia de los precios disminuye
a medida que los prestamistas encuentran
formas de evitar la regulacion afadiendo
cargos y tarifas adicionales.®

Techos Marginales: Otro método para establecer
precios que toma en cuenta las diferencias de costos
de los proveedores es un techo sobre la diferencia
entre los costos contraidos por una institucion finan-
ciera y los montos que puede cobrar a sus clientes.
El ganador del Premio Nobel Muhammad Yunus ha
propuesto una version de techos marginales, toman-
do como base la diferencia entre el costo de los fon-
dos de una IMF y la tasa de interés que cobra. Yunus
propone tres categorias: a Zona Verde, que ¢l llama

6. Brigit Helms, Access for All (Washington, D.C.: Consultative
Groups to Assist the Poor, 2006) pp. 84-85



TABLE 2

Comparacion entre dos IMF en Perd

Balance
Momero de Gast. Costo | Coeficiente
de Préstamo | Rendimiento | Oper/ por - Personal

Clientes | /Cliente | de Cartera | Portafolio | diente | /Clientes ROE
IMF
1 12 276 224 B66.53% 48 30 100 123 | 13.64%
InAF
2 49 3038 263 51.00% 25 84% 62 223 13313%

instituciones enfocadas en la pobreza cuyas tasas de
interés son del 10% o menos por encima de sus cos-
tos de fondeo; una Zona Amarilla, de instituciones
que cobran entre un 10 y un 15% por encima de su
costo de fondeo; y una Zona Roja de prestamistas y
usureros que cobran mas de un 15% por encima del
costo de fondos.’

Una vez mas, este método tiene la ventaja de ser sim-
ple. Una persona solo necesita conocer dos nimeros
para determinar la razonabilidad de un precio, el
costo de fondeo de una institucion y la tasa de interés
que cobra. Pero una vez mas, esta simplicidad hace
que sea muy dificil aplicar esta norma en una amplia
gama de lugares y condiciones. Un estudio realizado
por el MIX encuentra que el 75% de todas las in-
stituciones microfinancieras del planeta estan en la
Zona Roja, y que la mayoria de las organizaciones
no gubernamentales con promedio de los préstamos
de tamafio pequefios también terminan en esta zona.
La principal razén de esto es que la formula no toma
en cuenta las diferencias en costos de operacion, y
en muchos paises los promedios de costos de oper-
acion, para aquellos haciendo préstamos pequefios,
superan el margen del 15% permitido en la formula
del Dr. Yunus.?

Politicas de Retorno sobre Patrimonio: Otra for-

7. Yunus, Muhammad (2007), Creating a World Without Poverty,
Public Affairs, New York, p. 96

8. Gonzalez, Adrian (2010), “Analyzing Microcredit Interest
Rates,” MIX Data Brief No. 4 http://www.themix.org/publica-
tions/analyzing-microcredit-interest-rates-review-methodol-
ogy-proposed-mohammed-yunus)

ma de entender los precios responsables es examinar
no el precio final, sino si una institucion financiera
estd obteniendo unas utilidades excesivas de las per-
sonas pobres a quienes sirve. La teoria dice que si
la estructura de precios tiene como resultado unas
utilidades muy altas, el mismo servicio podria pre-
starse a un precio mas bajo sin poner en peligro la
estabilidad institucional.

Varias instituciones que prestan sus servicios a los
microempresarios han adoptado metas de retorno so-
bre patrimonio (ROE por sus siglas en inglés) como
una herramienta para implementar su compromiso
de precios responsables. Al establecer metas sobre
el ROE, esperan poder manejar la tension existente
que hay entre la rentabilidad institucional y la mis-
i6n. Por ejemplo, el grupo ProCredit ha establecido
una meta de ROE de 15%.° Equitas en India tiene
un ROE de 25%, el cual es mayor para el mercado
en la India, pero inferior a la verdadera capacidad
de Equitas, seglin su director P.N. Vasudevan.'* Uti-
lizando estas instituciones y otras como ejemplos, la
Red SEEP ha comenzado una conversacion con sus
miembros sobre esta alternativa.

Utilizar las metas de ROE como una forma de pro-

9. Hennig, Peter, “ProCredit Banks in Southeast Europe: Suc-
cessful Public-Private Partnership in MicroFinance,” en Micro-
Finance Investoment Funds: Leveraging Private Capital for Eco-
nomic Growth and Poverty Reduction, Ingrid Mattdus-Meier
and J.D. von Pischke, eds., Springer, 2007

10. Comentario de Vasudevan Pathangi Narasimhan, fundador

de Equitas, en la conferencia Virtual de CGAP de Finanzas Re-
sponsables, 12 - 13 de Abril de 2010
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FIGURA 5
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mover los precios responsables tiene varias ventajas:

11.

* Un estudio de CGAP sobre las tasas de
interés de las IMF analiza el efecto de
eliminar todas las utilidades para evaluar la
sensibilidad de los cambios a las tasas de
interés. Dice que “los percentiles mas altos
[de IMFs rentables], especialmente aquel-
las ubicadas en el 5 por ciento superior,
... pueden bajar las tasas de interés en dos
tercios.”!" Al mismo tiempo, argumenta
que limitar las utilidades podra tener poco
efecto en aquellas instituciones con tasas
de interés moderadas.

e« Toma en cuenta las diferencias en los cos-
tos de operacion y los costos de los fondos

Rosenberg, Richard, Adrian Gonzalez, and Sushma Narain,
The New Money Lenders: Are the Poor Being Exploited by High
Microcredit Interest Rates?” CGAP Occasional Paper 15, 2009,
summarized at  http://www.cgap.org/p/site/c/template.
rc/1.26.5302/
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de los paises y entre regiones dentro de los
paises al utilizar las utilidades (Medidas por
el ROE) como su indicador. De esta manera,
una institucion que presta servicios a clientes
pobres (con altos costos y tasas de interés) pu-
ede obtener el mismo ROE que una institucion
financiera que atiende a clientes mucho may-
ores (con bajos costos y tasas de interés) y aun
ser considerado responsable.

Suministra un nimero que es comparable en-
tre instituciones financieras distintas y es rela-
tivamente facil de calcular y entender.

Las IMF pueden establecer sus metas de ROE
a un nivel que sea consistente con la mision
institucional. Esto puede incluir una meta que
les permita atraer capital adicional para sus-
tentar su crecimiento.

Las IMF pueden establecer una meta de ROE
y ajustar sus precios o invertir en servicios



adicionales para asi mantenerse dentro de
la meta.

Esta aproximacion también tiene limitaciones como
una herramienta para medir los precios responsables.
Primero, puede oscurecer el tema de la eficiencia
en las instituciones financieras. Por ejemplo ob-
servemos las dos IMF en la Tabla 2 (Estos son da-
tos actuales para dos IMF que operan en el mismo
pais). Ambas IMFs hacen préstamos a personas muy
pobres utilizando la metodologia grupal. La IMF 1
tiene un ROE del 14% mientras la IMF 2 obtiene
33%. ¢Quiere decir esto que los precios de la IMF 1
son mas responsables que los de la IMF 2? No nece-
sariamente. Teniendo en cuenta los nimeros de rent-
abilidad de cartera, parece ser que la IMF 1 cobra en
promedio mas a sus clientes (66%) que lo que hace
la IMF 2 (51%). La IMF 2 puede cobrar intereses
mas bajos a sus clientes y aun asi tener un ROE de
33% porque su escala le ha permitido ser mas efici-
ente (tiene un Indice de Gastos Operativos de 26%,
frente a 48% para la IMF 1). 12

Algunas otras debilidades de esta aproximacion in-
cluyen:

e Una IMF que establece limites a su ROE
puede disuadir a los inversionistas comer-
ciales a incluirla en su portafolio de inver-
sion.

e El limite no diferencia como son utiliza-
das las utilidades de una IMF. En algu-
nos casos, las rentabilidades mayores son
utilizadas para dar beneficios adicionales
a clientes nuevos y existentes que no son
relacionados como gastos. Las cooperati-
vas de ahorro y crédito y otras instituciones
pertenecientes a los clientes deben dar estas
utilidades a sus clientes. Muchas IMF re-
tienen una gran parte o toda su rentabilidad

12. Los datos provienen de: http://www.mixmarket.org/
mfi/country/Peru/calculation_usd.average_balance_
borrower%2Ccalculation_usd.cost_per_borrower%2Cbalance_
sheet_usd.gross_loan_portfolio%2Cproducts_
and_clients.total_borrowers%2Ccalculation_usd.
operating_expense_loan_portfolio%2Ccalculation_usd.
return_on_equity%2Ccalculation_usd.yield_on_gross_port-
folio_nominal/2008/

y la utilizan para expandir el nimero de cli-
entes a quienes proporciona servicios.

* [Esta aproximaciéon no funcionaria para
bancos comerciales grandes que sirven una
amplia gama de clientes, adicional a los cli-
entes de microfinanzas.

Transparencia Comparativa: Otra forma de pre-
cios responsables evita establecer techos o limites
maximos y en cambio promueve la utilizacién de una
lista de precios de todos los productos de todas las
instituciones microfinancieras, utilizando un mismo
método para calcular el precio. MicroFinance Trans-
parency es actualmente el promotor lider de este mé-
todo. Esta organizacion va de pais en pais recogien-
do datos sobre todos los productos de microfinanzas
(ya veces ahorro) ofrecidos en un pais, calcula la
tasa anual de interés y la tasa de interés efectiva so-
bre estos productos y luego coloca esta informacion
en su sitio web. MicroFinance Transparency tiene
en cuenta el efecto del tamafio del préstamo en los
costos operativos, mostrando las tasas en un grafico
que representa cada producto de préstamo al igual
que su costo (expresados en tasa anual o efectiva)
y el tamafio promedio de los préstamos. La Figura
5 muestra el mercado de microfinanzas en Bosnia
y Herzegovina. Cada circulo representa un producto
de préstamo. El tamafio de los circulos representa el
numero de clientes que tienen cada producto. Los
colores representan los distintos tipos de personas
juridicas la concesion de préstamos (ONG, empresas
privadas con fines de lucro y otros).'

En este grafico se produce una curva de precio del
mercado y hace que sea facil de ver qué productos
de crédito llevan precios que estan muy por encima
del promedio del mercado segin el tamafio de los
productos. El grafico no hace distincion sobre los
propositos del préstamo (educacion, vivienda, nego-
cios, consumo, etc), pero dicha informacion esta dis-
ponible en la descripcion detallada de cada producto
de préstamo, adicionalmente se encuentra también
una gama de los términos del préstamo y el porcen-
taje de los préstamos realizados en las zonas urba-
nas y rurales. MicroFinance Transparency no hace

13. See http://mftransparency.org/data/countries/ba/data/
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una determinacion de si el precio de un producto de
crédito dado es responsable o no, pero los datos que
genera y muestra en su pagina web hace mas facil
que los reguladores e inversionistas puedan hacer su
propia evaluacion. La herramienta de MicroFinance
Transparency promueve la evaluacion de precios re-
sponsables de varias maneras, incluyendo:

* Usa una definicién comun de precios (tasa
anual o efectiva) para comparar productos
de préstamos que reune los diferentes mé-
todos de cobro de intereses y los demas co-
bros asociados en un solo niimero.

*  Proporciona informacion sobre cada pro-
ducto de préstamo, en lugar de los prome-
dios de rendimiento de cartera en donde
pueden mezclarse productos de alto y bajo
costo.

*  Muestra la informacion diferenciada segun
el tamafio del préstamo, de modo que los
que hacen los préstamos pequefios mas cos-
tosos no sean penalizados.

* Recoge informacion sobre todos los pro-
ductos de crédito de un solo pais a la vez,
hacer facil las comparaciones, mientras que
también ayuda a que las IMF se sientan se-
guras de compartir sus datos.

Los datos generados por las MicroFinance Transpar-
ency pueden ejercer presion a para que las tasas de
interés en un pais bajen de la siguiente manera:

* Las IMF pueden ver la tasa efectiva de in-
terés de sus propios productos y como se
comparan con otros en el mercado. Esto
puede hacer que los que aquellos estan sig-
nificativamente por encima de la curva de
mercado bajen sus precios.

e Los reguladores pueden ver aquellos que
cobran tarifas muy por encima del mercado
para un préstamo de tamaifio determinado y
presionar para que los precios bajen.

* Las IMF que cobran tasas inferiores al resto

Precios Responsables: El Estado de la Practica

del mercado pueden anunciar este hecho
clientes potenciales, logrando que la com-
petencia reduzca sus precios como respu-
esta.

Este enfoque también tiene debilidades, algunas de
ellas basadas en el enfoque mismo y otros, porque el
concepto aun es nuevo y debe aplicarse mas amplia-
mente antes de sus efectos sean plenamente efecti-
vos. Algunas de las debilidades son:

* El proceso de recopilacion de datos es lar-
go y laborioso. En el momento de escribir
estas lineas, MicroFinance Transparency
tiene datos de solo tres paises en su sitio
web. Puede tomar mucho tiempo antes de
los datos de este tipo estén disponibles para
la mayoria de las instituciones de microfi-
nanzas.

* Los datos proporcionan informacion de un
periodo de tiempo, tenemos que ver si los
datos son actualizados con regularidad y
siguen siendo precisos con el tiempo.

e Los clientes de microfinanzas no tienen
facil acceso a estos datos la hora de adquirir
servicios financieros.

*  Mostrar los datos comparativos no ayuda
en la evaluacion de precios de responsables
en los mercados donde hay pocos prov-
eedores que cobran precios similares.

Promociéon de la Competencia: Otro enfoque
para alentar los precios responsables es promover
la competencia entre los proveedores de microfi-
nanzas. Con una competencia fuerte, las fuerzas
del mercado pueden conducir a la innovacién que
trac mejores productos y / o precios mas bajos. El
mercado de las microfinanzas en Bolivia es un buen
ejemplo. En 1992, BancoSol, uno de los pocos prov-
eedores de microfinanzas en el pais en el momento,
cobraba una tasa anual del 65%. Hoy en dia, en un
entorno mucho mas competitivo con muchos mas
proveedores de microfinanzas, y con la introduccion
de la divulgacioén tarifas, BancoSol cobra una tasa
anual del 22%, que es similar a las tarifas aplicadas



por sus competidores directos."* A nivel mundial,
las microfinanzas se han vuelto populares y muchos
mas proveedores han entrado en el mercado, desde
el 2003 hasta el 20006, las tasas de interés han bajado
afio tras afio en con un promedio anual de 2,3%."

La competencia empodera a los clientes dandoles
mas opciones. Puede ser una forma eficaz y duradera
para alentar a los proveedores de servicios financie-
ros a fijar sus precios y actuar de forma responsable.
Sin embargo, desarrollar mercados maduros y com-
petitivos puede llevar mucho tiempo. Adicional-
mente, en una época de [POs y venta de acciones, las
fuerzas del mercado también pueden hacer que los
proveedores de servicios financieros maximicen los
beneficios a corto plazo por sobre las relaciones sos-
tenibles y a largo plazo con los clientes. Este ha sido
el caso reciente en la India, donde la intensa compe-
tencia ha llevado a un aumento de clientes rapido (de
1 milléon en 2002 a 15 millones en 2009). Mientras
que la teoria del mercado sugiere que este aumento
de la competencia llevara a una disminucion de los
precios, ha sucedido lo contrario. El rendimiento de
cartera promedio ha aumentado de 19% en 2002 a
31% en 2009. M-CRIL, una agencia de calificacion
de microfinanzas de India, sugiere que este aumento
en el precio ha sido impulsado porque algunas de las
mayores instituciones microfinancieras del pais que
buscan aumentar los beneficios con el fin de aumen-
tar su valoracion financiera.'®

Evaluacion Smart: Enfoque de Pro-
fundizando Cédigos

Como parte de su labor para fomentar practicas de
proteccion al cliente, The Smart Campaign realiza
evaluaciones en campo de la manera en la cual una
IMF, que accede voluntariamente a esta evaluacion,
logra cumplir los seis Principios de Proteccion al
Cliente. Lo anterior incluye una evaluacion de los
precios responsables. La herramienta de evaluacion
(disponible en la pagina web de The Smart Cam-

14. Helms, ibid.
15. See http://www.cgap.org/p/site/c/template.rc/1.26.5302/

16. M-CRIL MicroFinance Analytics, at http://www.m-cril.com/
BackEnd/ModulesFiles/Publication/M-CRILMicroFinance-
Analytics2009.pdf

paign “Realizar Evaluaciones de Proteccion al Cli-
ente: Una Guia”) la cual fue resultado del proyecto
Profundizando Codigos.!” Utiliza un enfoque de
mercado, que observa varios factores y compara las
IMFs con otros proveedores que ofrecen productos
similares en lugares similares. En concretamente, la
Evaluacion Smart:

* Calcula la Tasa anual para cada producto
de préstamo y, cuando la informacion esta
disponible (es decir en un pais donde Mi-
croFinance Transparency ha recogido estos
datos, o donde es un requisito del Banco
Central), y compara esta con la tasa efec-
tiva de productos similares de sus competi-
dores.

» Utiliza los datos publicados para comparar
la Relacion de gastos, el rendimiento de
cartera y rentabilidad de patrimonio de la
entidad financiera con otros proveedores en
el pais.

e Analiza otros datos sobre los clientes, ser-
vicios y lugares para determinar el efecto
que estos tienen en los costos de la insti-
tucion.

Con esta informacion, el evaluador utiliza su criterio
y conocimiento del contexto para evaluar las IMF
respecto a los siguientes indicadores. Estos indica-
dores examinan los precios responsables desde una
variedad de angulos, implicitamente aplican varias
de las propuestas mencionadas anteriormente. “Re-
alizar Evaluaciones de Proteccion al Cliente “ in-
struye a los evaluadores a examinar los siguientes
indicadores al revisar las politicas institucionales
sobre precios:

* Los precios no estan subvencionadas, estan
orientadas al mercado y la competencia en
el contexto del pais.

17. Ver"5.Conducting Client Assessments: A Guide”for the full guide; Ver“1.
Getting Started Questionnaire: Client Protection Self Assessment for Mi-
croFinance Institutions” to see only the list of indicators. Both tools can
be found at http://www.smartcampaign.org/component/taxonomy/

term/list/37/12.
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* La institucion financiera no cobra a los cli-
entes por su propia ineficiencia, como lo
demuestra la comparacion de la eficiencia
y ratios de rentabilidad de los competidores
similares.

e Lainstitucion obtiene una tasa de rentabili-
dad razonable para apoyar las operaciones
y crecer, al tiempo que permite al cliente
hacer lo mismo.

* La entidad financiera invierte una parte de
sus ganancias para aumentar el valor para
los clientes, como la reduccion de las tasas
de interés o la adicion o mejora de produc-
tos y servicios.

* Las sanciones por pago anticipado o tasas
de cierre de cuentas no son excesivas. Por
ejemplo, no impiden a un cliente cambiarse
de producto o proveedor.

Un analista puede considerar otros factores antes de
tomar una decision final. Por ejemplo, si una insti-
tucion ha buscado crecer para lograr llegar a aéreas
o segmentos de mercados previamente excluidos,
unos precios mayores pueden tener justificacion. Sin
embargo, si la compensacion de los ejecutivos de
la institucidn es excesivamente alta, la decision del
analista puede ser distinta.

Si bien este enfoque tiene en cuenta el contexto na-
cional y otros factores que inciden en el precio, tam-
bién tiene sus limitaciones, incluyendo:

* Los estandares segun los cuales la evalu-
acion es establecida no son determinados,
dependen del juicio del evaluador.

* Cuando los datos de tasas de interés anuales
no estan disponibles para otros proveedores
de microfinanzas en el pais, este proceso
solo puede hacer una comparacion de ren-
dimiento de cartera, lo cual no es una me-
dida tan exacta.

*  No existe un estandar que sea aplicable a
todos los paises.
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* Dado que este método utiliza comparacio-
nes de mercado dentro de un pais, no pu-
ede ser eficaz en paises en los que pocos
proveedores ofrecen productos similares
que son los lugares adecuados para la com-
paracion.

Avanzando en el Estado de la Prac-
tica: Hacia el Consenso

Préximos Pasos para The Smart Campaign. En la
actualidad no hay estdndares acordados sobre lo que
son los niveles adecuados de precios que deben ser
tenidos en cuenta para evaluar los precios respon-
sables. Estos estandares llegaran con el tiempo a me-
dida que la industria de las microfinanzas profundice
este tema, particularmente examine los datos sobre
los precios. (Dado que las normas sobre tarifas de-
ben reflejar las diferencias en las caracteristicas del
producto, tipo de proveedor y otros factores contex-
tuales, no debemos esperar a terminar con un estan-
dar inico.) No obstante, ha habido bastante progreso
reciente sobre el concepto de finanzas responsables
y métodos para evaluar los precios responsables.

Dado este estado de la practica, The Smart Cam-
paign respalda los métodos de transparencia com-
parativa para evaluar los precios responsables. Es
decir, La Campaia elogia el desarrollo de métodos
de evaluacion que utilizan medidas estandar para
comparar los precios de los proveedores dentro de
un pais. Los elementos clave de este enfoque son:

* En ausencia de estandares de consenso, los
observadores (sean estos clientes, regula-
dores, inversionistas o competidores) apli-
caran su propio criterio y de forma implicita
sus propios estandares. Se les debe permitir
que lo hagan, puesto que este proceso pro-
mueve la transparencia y ejerce presion so-
bre las IMF para que fijen sus precios de
manera responsable.

* La mejor manera de permitir que observa-
dores apliquen su propio juicio es a través
de disponibilidad de datos de precios con
una formula estandarizada o bajo indicado-
res estandarizados proveniente de un grupo



creciente de proveedores.

* El eventual desarrollo de estandares de
consenso serd habilitado mediante la com-
paracion de productos e instituciones simi-
lares. Ello requiere un analisis a nivel pais,
asi como tener en cuenta factores como el
tamafio del préstamo, enfoque rural, la in-
version de utilidades, etc.

Como seguimiento a este documento, The Smart
Campaign trabajara con MicroFinance Transparen-
cy, MIX y otros sectores de la industria para analizar
los datos y elaborar instrumentos de evaluacion de
precios con el objetivo de facilitar a los miembros
de la industria un analisis de la razonabilidad de los
precios de forma rapida y sencilla. Se elaboraran in-
strumentos que pueden ser utilizados por las IMFs
para evaluar sus propios precios en comparacion
a sus colegas y por las, redes y asociaciones y los
inversionistas para determinar si las IMF satisfacen
sus criterios especificos de precios responsables. Por
ejemplo, la Campafia explora enfoques tales como
los indices a nivel pais que incorporen los criterios
utilizados en las evaluaciones de Profundizando Co-
digos o sistemas que facilitan a los observadores de-
tectar valores atipicos que requieren un analisis mas
detallado.

Pasos a Largo Plazo para la Industria. Para lograr
un mayor entendimiento de lo que significa precios
responsable para las microfinanzas, y para mejorar
nuestra capacidad de evaluar las practicas de una
institucion financiera sobre sus precios, los intere-
sados en la industria (proveedores, donantes, inver-
sionistas, reguladores e investigadores) tendran que
asumir una serie de retos .

Exigir una formula estandar para reportar los pre-
cios (reguladores y asociaciones): Todas las insti-
tuciones financieras deben indicar el costo de sus
préstamos, incluyendo todos los cargos adicionales
y tarifas, utilizando un formato comun como la tasa
efectiva, anual y / o costo total del crédito. Cuando
las condiciones lo permitan, esta informacion tam-
bién debera ponerse a disposicion de los clientes.
Los reguladores deberan solicitar esta informacion
a todos los proveedores de microfinanzas, las redes

deberian exigir a todos sus miembros, y los inver-
sores deberan solicitarlo a todas las compaifiias del
portafolio.

Educar sobre las curvas de costos: La mayoria de
libros de texto sobre finanzas no se ocupan de los
servicios financieros para clientes de bajos ingresos,
y por lo tanto la mayoria de las personas que esta-
blecen la regulacion financiera no tienen un cono-
cimiento sobre la variacion que tienen los préstamos
pequefios sobre una curva de costos. Esto puede
resultar en la regulacion que, sin saberlo, impida a
los mas pobres acceder a servicios financieros. Mas
oportunidades de entrenamiento deben ser propor-
cionadas a los reguladores, politicos y periodistas fi-
nancieros para ayudarles a comprender y comunicar
como los costos y las tasas de interés funcionan en
este extremo del mercado.

Promover el nivel de educacion del cliente para
comparar productos de crédito: Una vez que una
formula de divulgacion estandar ha sido establecido
en un pais, las IMF y el gobierno deben desarrol-
lar un modulo para educacion para los clientes para
ayudarles a entender como comparar y evaluar los
productos de crédito mas aptos para sus necesidades.

Obtener mas informacion sobre el Retorno de Inver-
sion: Si bien se sabe mucho acerca de los resultados
financieros de las instituciones de microfinanzas, se
conoce muy poco acerca de los resultados obtenidos
por los clientes. Una tasa de interés del 50% puede
parecer elevado para muchos, pero si los clientes ga-
nan el 100% o mas de invertir el dinero, entonces
el precio parece mas razonable. El libro Portafoli-
os of the Poor y los estudios de diarios financieros
han empezado a ensefiarnos las formas creativas y
complejas con las que las personas de ingresos ba-
jos o impredecibles administran los instrumentos fi-
nancieros formales e informales para satisfacer sus
necesidades. Un analisis mas detallado de estos da-
tos nos puede ayudar a obtener una imagen mas clara
de la asequibilidad o inasequibilidad de los precios
de los servicios financieros para los pobres.

Promover los ambientes de competencia: En el lar-

go plazo, la competencia saludable y la supervision
adecuada pueden impulsar la innovacion que ayuda
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a reducir costos y mejorar la gama de servicios fi-
nancieros ofrecidos a los clientes de microfinanzas.
Con el fin de evitar que esta competencia lleve al
sobreendeudamiento, esta debe estar acompafiada
de la inclusion de los clientes de microfinanzas a las
centrales de riesgos o bur6ds nacionales. Los regula-
dores deben establecer marcos que ayuden a reducir
las barreras a la entrada en este campo. Los donantes
y los inversionistas deberian considerar si sus deci-
siones de inversion ayudaran a ampliar o reducir una
sana competencia en un mercado de microfinanzas.

Nota de Conclusion

Los precios responsables como los demas Principios
de Proteccion al Cliente, son un buen negocio al lar-
go plazo. Con el costo relativamente alto de adquirir
nuevos clientes de microfinanzas, los proveedores de
servicios financieros sobreviven con base a las soli-
das relaciones con clientes. Establecer un precio que
permita que prosperen los negocios de los clientes
ayuda a generar mas negocios futuros para la insti-
tucion financiera. Hacer de los precios responsables
una parte clave de los Principios de Proteccion del
Cliente, y el desarrollo de los medios adecuados para
evaluar la aplicacion, beneficia tanto a los clientes de
microfinanzas como a las instituciones financieras
que les brindan servicios.
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