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|. JUSTIFICACION

A pesar de que Bolivia ha experimentado con los mas diversos modelos de gestion
y politicas publicas, se constata que el ingreso per capita practicamente no ha
variado en los dltimos cincuenta afos, la pobreza ha tenido un insuficiente retroceso
y la desigualdad parece haberse acentuado.

Por otra parte, es ampliamente difundido y aceptado el efecto perverso que tiene
sobre la economia de un pais el incremento de la renta nacional como consecuencia
de la explotacion de uno o mas recursos naturales (“Enfermedad Holandesa”),
deteriorando sensiblemente la capacidad competitiva de otros sectores de la
economia. Las alternativas que se han ensayado para hacer uso de esos recursos,
a través del Estado, no solamente no han logrado resultados satisfactorios en
ningun lugar del mundo; mas bien, han generado mayores niveles de corrupcién
e ineficiencia, con sus inevitables efectos de mas desigualdad y pobreza.

Como respuesta a la incapacidad del Estado para lograr el desarrollo sostenible,
la disminucion efectiva de la pobreza y la reduccién de las desigualdades, un grupo
de profesionales, encabezados por Roberto Laserna, ha lanzado la propuesta de
un mejor aprovechamiento de los ingresos generados por la explotacién de nuestros
recursos naturales, empleando un mecanismo sencillo: La entrega, a través de
cuotas anuales y de manera directa y transparente, de la parte que le corresponde
a cada boliviano, permitiéndole decidir qué hacer con esos recursos y como
emplearlos para que sean de utilidad para €l y su familia.

Si el 2007 se hubiera aplicado este mecanismo, cada familia de 2.4 miembros
mayores de edad en promedio, hubiera recibido alrededor de US$ 340%. Tomando
como experiencia los resultados alcanzados con la distribucién de la renta de las
empresas capitalizadas, a través del Bonosol?, se puede afirmar que la gente haria
buen uso de ese dinero, invirtiéndolo en mejorar sus condiciones de alimentacion,
educacion y salud y, principalmente, en crear o ampliar sus actividades productivas.
Se esperaria el mismo comportamiento de los beneficiarios de la Renta Dignidad,
restringida a mayores de 60 afios, cuyo impacto no es adn evaluable por el corto
tiempo de vigencia de esta anualidad.

Como efecto del incremento sostenido de los precios de los hidrocarburos, Bolivia
tiene una gran oportunidad para cambiar la recurrente maldicion del desperdicio

1 Obviamente, ese monto variaria en el tiempo, de acuerdo a los rendimientos de volimenes en la explotacion
de gas y petroleo y sus precios internacionales.

2 Roberto Laserna, et. al. La inversion prudente. Impacto del Bonosol sobre la familia, la equidad social y el
crecimiento econoémico. La Paz, Fundacion Milenio, 2007 (22 Edicién).
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de oportunidades en la explotaciéon de sus materias primas, buscando mecanismos
gue permitan que los ingresos que genere esa explotacion beneficien a la gente.

La posibilidad de transferir de manera directa y en efectivo una parte de la renta
petrolera a todos los ciudadanos bolivianos mayores de 18 afios, ademas de
hacerlos participes directos de los beneficios de la explotacién de los recursos
naturales no renovables, les daria la oportunidad de emplearlos en fines que sean
de estricto interés para ellos y su familia.

Por otra parte, como expresa Laserna: “Los estudios de sociologia fiscal demuestran
gue el gasto publico tiene mas impacto y eficacia si se sostiene en impuestos, no
en rentas, donaciones o crédito internacional. Los impuestos establecen una
relacion mas transparente, porque pueden ser percibidos como costos (de
recaudacion, en el caso de la burocracia y los politicos, de reduccién de consumo,
en el caso de la poblacion y las empresas).... Y, ademas, los contribuyentes son
mas exigentes y ejercen mayor control y las burocracias son mas responsables,
cuando el gasto se financia con impuestos”. Agrega que, “...mientras el gasto
fiscal sea financiado con las rentas provenientes de la explotacién de recursos
naturales ... serd imposible alcanzar el objetivo de un Estado con legitimidad,
responsable ante los ciudadanos y relativamente eficiente en su capacidad de
ejecucion de politicas™.

Asimismo, el autor afirma que la entrega directa de esas rentas llevara a dinamizar
la economia, generando mas crecimiento y, por tanto, elevando la capacidad
contributiva de la poblacion. Este racionamiento es cierto, pues el aumento en
capacidad de gasto de la poblacién se traducird en cada vez mas oferta de bienes
y servicios, generando un circulo virtuoso de oferta-demanda, que redundara en
mayor generacion de impuestos indirectos (IVA, IT e IUE).

Si bien es posible que en un primer momento, esta renta tenga impacto en los
niveles de precios y podria afectar la dedicacion al trabajo de los beneficiarios,
estos efectos se iran mitigando y desapareciendo conforme la renta (que se la
distribuiria una vez al afio, en el dia de cumpleafios de cada ciudadano) genere
mayor demanda de bienes y servicios, lo que estimulara el interés de los oferentes
por incrementar su oferta, exigiendo mayor y mejor remunerada demanda de
empleos e incorporacion de nuevas tecnologias, elevando sensiblemente la
productividad laboral y la competitividad intrasectorial.

A proposito de ese impacto y la necesidad de “re direccionar” el uso de esos
recursos, Rubén Ferrufino acota: “Una ventaja que no esta totalmente clara tiene
gue ver con el impulso de demanda que podria implicar mayor crecimiento econémico.
Se sefiala que la distribucion directa puede implicar mayor gasto en consumo que

3 Roberto Laserna. Entre el ch’enko y el rentismo: Riqueza nacional para la ciudadania. Una opcién para la
democracia y el desarrollo sostenible. Fundacion Milenio, Boletin Econémico. Analisis de coyuntura No. 6, 2007.
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se traduzca en estimulo y desplace positivamente la demanda agregada.
Posiblemente en el corto plazo, un incremento en el ingreso disponible podria
traducirse en mayor gasto y ello ampliar la produccién en base al uso de la capacidad
ociosa.

Sin embargo, en el mediano y largo plazo, se requiere de gasto de capital en el
ambito privado para construir capacidad instalada y expandir la oferta. Se requiere
inversion en activos productivos, plantas productivas, tecnologia, capacidad
empresarial y desarrollo de servicios conexos y de apoyo a la productividad. En
consecuencia, el crecimiento no solamente es un problema de demanda sino
también de oferta. Por lo tanto, la hipotesis de que por si misma la distribucién de
la renta puede impulsar el crecimiento econémico resulta teniendo serias
limitaciones™.

En ese contexto, buscando que el impacto de generacion contributiva sea mayor
y favorezca al crecimiento econdmico, es imprescindible generar mecanismos de
incentivo para que los recursos de la renta petrolera que reciba la poblacion sea
canalizada en el mayor porcentaje posible a la inversion, privilegidndola frente a
la preferencia por el consumo. Para ello, sera necesario facilitar el acceso de los
potenciales inversionistas a recursos financieros, haciendo de la renta petrolera
una palanca de fondeo de actividades econdémicas urbanas y rurales, competitivas
y sostenibles.

Contrastando las experiencias del Bonosol y de las remesas que llegan al pais,
producto del ahorro de bolivianos que trabajan en el exterior, es posible afirmar a
priori que un importante porcentaje de la renta petrolera seria destinada a la
inversion, principalmente en actividades empresariales, ya sea en el negocio familiar
o en unidades econémicas que emplean trabajadores dependientes®.

Con esos antecedentes es posible esperar que sean los sectores microempresariales
urbanos y rurales (con mas énfasis estos ultimos) donde se privilegie el uso
productivo de una anualidad familiar, estimulandose el crecimiento de la oferta de
bienes y servicios, lo que, a su vez, tendra como consecuencia mayor demanda
de recursos financieros en préstamo.

En un comentario personal a una version inicial del presente documento, José
Baldivia resaltaba que: “No existen estudios a profundidad sobre el impacto de la
microfinanzas en la economia de los microempresarios a los que atiende; sin
embargo, a partir de uno de los pocos sondeos existentes al respecto® parece ser
que los beneficiarios mas pobres desvian una parte del crédito que obtienen a

4 Rubén Ferrufino G. La maldicién de los recursos naturales. Enfoques, teorias y opciones. Fundacién Milenio,
Coloquios Econémicos No. 7, 2007.

5 Diversos estudios del BID sobre el uso de las remesas en Latinoamérica, confirman que Bolivia es uno de
los paises donde mayor porcentaje de estos recursos se destinan a la inversion (alrededor del 17 por ciento).

6 José Baldivia. Impactos agregados de las microfinanzas en Bolivia. La Paz, FINRURAL, 2003.



Coloquios Econémicos N° 14

atender contingentes necesidades familiares; sin embargo, conforme se trata de
microempresarios con mayor presencia en el mercado, principalmente urbano, es
mayor el uso productivo-comercial del crédito. Dado que estos microempresarios
no utilizan la totalidad del financiamiento en gasto contingente, es plausible suponer
gue en caso de disponer de una renta segura no permanente, la utilizarian en
gasto por lo menos hasta el punto de satisfacer sus necesidades mas apremiantes,
pero utilizarian la totalidad del crédito en aplicaciones con retorno”.

Entonces, sera importante establecer qué demanda podria generarse a partir del
empleo productivo de la renta petrolera hacia las instituciones microfinancieras,
canalizadoras eficientes y exitosas de servicios financieros a los sectores mas
deprimidos de la poblacion.

Ciertamente, la forma en que el dinero que genera la explotacion de los recursos
naturales llegue a la poblacién, sera fundamental para establecer si existe la
capacidad institucional del Estado y la madurez suficiente de los ciudadanos para
hacer de esos recursos un medio para salir de la pobreza y consolidar una actividad
econdmica en el largo plazo. “Aunque la experiencia histérica demuestra que no
es facil eludir la trampa del rentismo, es posible lograrlo y hay varias maneras de
hacerlo. Ninguna es segura ni su éxito es definitivo, pues, como en otros casos,
la viabilidad de una politica no solamente depende de su disefio sino sobre todo
de las condiciones especificas del pais™’.

Probablemente, la industria microfinanciera puede ofrecer una de las mejores
contribuciones a la viabilidad a esta propuesta.

7 Juan Antonio Morales. Distribucién directa a las personas de la renta hidrocarburifera. Impactos macroeconémicos.
Fundacién Milenio, Coloquios Econémicos No. 8, 2007.
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II. LA INDUSTRIA DE LAS MICROFINANZAS

Acompafando a la gran expansion que se dio en el sector informal de la economia
boliviana, como consecuencia de las medidas de ajuste estructural de 1985 vy el
surgimiento de miles de unidades econémicas microempresariales, urbanas y
rurales, gran parte de ellas de caracter familiar, surge una industria financiera de
oferta de préstamos para esta poblacion meta, con resultados tan exitosos que hoy
en dia nuestro pais es paradigma mundial en la oferta de servicios microfinancieros.

Veintitrés afios después, la industria de las microfinanzas no solamente es
competitiva, robusta y sélida, sino que sus actores (entidades microfinancieras
reguladas y autorreguladas) contindan innovando en productos y servicios, buscando
atraer cada vez mas clientes y copar mayores espacios de mercado.

La industria tiene varios tipos de actores, destacandose por su tamafio las entidades
microfinancieras reguladas por la Superintendencia de Bancos y Entidades
Financieras (SBEF), de las que forman parte dos Bancos (Bancosol y Los Andes
Procredit) y cinco Fondos Financieros Privados (FFPs: Fie, Prodem, Ecofuturo,
Fortaleza y Fassil). Asimismo, varias cooperativas abiertas tienen nichos de
mercado de microcrédito, aunque su peso no es relevante, pues la falta de
especializacion y limitada tecnologia, conspira contra su consolidacién y crecimiento.
Al 31 de diciembre de 2007 estas instituciones tenian un total de 309 oficinas, 177
en capitales de departamento, 45 en ciudades intermedias y 87 en poblaciones
rurales, con una cartera total de US$ 921.4 millones® (de ese monto, se estima
que US$ 675.7 millones correspondieron a microcréditos).

Por otra parte, estan las entidades no reguladas, denominadas “Instituciones
Financieras de Desarrollo” (IFDs), que hoy son catorce y operan principalmente
en zonas periurbanas y rurales. Aunque varias de ellas son pioneras en el mercado
microfinanciero y han desarrollado productos y servicios exitosos, hoy en dia se
ven rezagadas, pues su dependencia de los menguantes recursos de la cooperacion
internacional (al no poder captar recursos del publico) y su caracter de sociedades
civiles sin fines de lucro, les impiden contar con suficientes recursos de fondeo
para seguir expandiéndose. Las IFDs tenian a diciembre de 2007 un total de 302
oficinas,gubicadas en 128 municipios del pais, alcanzando su cartera a US$ 145.7
millones®.

Asimismo, existen algunas instituciones, constituidas bajo la forma de sociedades
unipersonales o de responsabilidad limitada, que ofertan recursos a microempresas,

8 ASOFIN. Boletin Informativo. N° 61. La Paz, Diciembre 2007.
9 FINRURAL. Boletin Informativo. La Paz, Diciembre 2007.



Coloquios Econémicos N° 14

principalmente en el eje central del pais. Estas entidades, que han crecido en
namero de manera significativa los Ultimos tres afios, por restricciones propias de
su tamafio operan en mercados limitados, pero se han constituido en factores de
distorsién del mercado, al no efectuar adecuados analisis de riesgo de su cartera
y no reportar informacion de cartera a las centrales de riesgos, estimulando con
ello el sobrendeudamiento en el sistema.

También forman parte de la industria microfinanciera dos entidades de segundo
piso: El Banco de Desarrollo Productivo (BDP), de propiedad estatal, y la Fundacion
para el Desarrollo Productivo (Fundapro), de caracter privado.

Como otro actor también debe nombrarse a INFOCRED, el Bur6 de Informacién
Crediticia creada por las entidades microfinancieras, central de riesgos especializada
en el seguimiento del riesgo crediticio en este mercado.
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IILDEMANDA Y OFERTA DE MICROCREDITO

Para el sistema financiero boliviano la gestion 2007 se constituyd en la tercera
consecutiva en que se evidencia una tendencia de recuperacion, luego de varias
gestiones con resultados negativos (1999-2004). EIl volumen de actividades ha
registrado una mejoria, tanto por el lado del activo como del pasivo, donde se
produjeron variaciones absolutas positivas. La recuperacion en las actividades del
mercado financiero se origina en el crecimiento substancial de los depésitos, que,
a su vez, produce un incremento de la cartera de créditos.

Habiéndose mantenido estables las condiciones del entorno macroeconémico y
sin sufrir tensiones sociales, que podrian ser sentidas como amenazas para los
actores econémicos, el afio 2008 cerrd con resultados positivos para las entidades
financieras, como indican los satisfactorios resultados alcanzados a diciembre de
ese afo.

El mercado microfinanciero registré un crecimiento, anualizado de mas del 41 por
ciento, con cifras robustas de calidad de cartera (a esa fecha, la mora fue de 0.92
por ciento en las entidades pertenecientes aASOFINlO), confirmando la eficiencia
y eficacia de las tecnologias de préstamo, captaciones y servicios auxiliares a los
financieros que se ofertan a mas de 1,000,000 de clientes urbanos y rurales.

Gracias a la continua expansion de la oferta microcrediticia en Bolivia, son cada
vez mas las poblaciones que cuentan con entidades financieras que ofrecen crédito
y otros servicios auxiliares a los crediticios. Estas entidades, reguladas o no
reguladas, estan innovando constantemente en tecnologias de préstamos y
captaciones, haciendo que mas sectores econémicos puedan acceder a sus
servicios, al tiempo que las innovaciones implantadas bajan riesgos, con el
consiguiente beneficio para la entidad oferente (menor mora) y para los clientes
(menor costo del crédito).

Respecto a la demanda misma y su calculo, toda la informacion utilizada en este
documento proviene de la actualizacion realizada por el autor del Estudio de
Mercado de Demanda de Microcrédito, ASOFIN-BID. Si bien en el desarrollo de
ese Estudio, la cuantificacion de la demanda crediticia presenté algunas limitaciones

10 Las entidades microfinancieras reguladas por la SBEF, mas la IFD Agrocapital, forman parte de la “Asociacién
de Entidades Financieras Especializadas en Microfinanzas” (ASOFIN); entretanto, las no reguladas, estan
agrupadas en la “Asociacion de Instituciones Financieras para el Desarrollo Rural” (FINRURAL).

11 Rolando Virreira, Raul Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del mercado de microfinanzas. La Paz,
ASOFIN-BID, 2002.
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emergentes de las propias necesidades del cliente microempresario, quién no
siempre tiene claramente discriminada la diferencia entre lo que necesita (en
términos de recursos financieros) y lo que le permite su negocio en un determinado
plazo de tiempo, los ciclos de produccion (particularmente en las &areas rurales),
la situacién de su industria en el mercado y otros factores exégenos a su negocio,
el levantamiento de encuestas en regiones representativas de las diversas zonas
geograficas del pais y de las ciudades capital, secundarias e intermedias, asi como
el trabajo somero de Diagndsticos Rurales Participativos (DRPs), con participacion
de informantes clave de Municipios seleccionados, permiten contar con el suficiente
nivel de confianza para utilizar dicha informacién como base de proyeccion del
comportamiento del mercado microfinanciero rural y urbano, sin descuidar la
introduccion de ajustes que reflejen las tendencias de cambios observadas en los
mercados nacionales, desde la fecha de realizacién del trabajo al presente.

Obviamente, la introduccién de un factor exégeno, como es el de dotar de una
anualidad a los propietarios de microempresas urbanas y rurales y a sus familiares,
significard un cambio cualitativo y cuantitativo en el comportamiento de la demanda,
aspecto que es tratado y analizado en los siguientes acapites.
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IV. LAS MICROFINANZAS EN EL AREA RURAL

Si bien el crecimiento de las microfinanzas en Bolivia, tanto en términos cuantitativos
como cualitativos muestra resultados satisfactorios, quedan pendientes desafios
aun no cubiertos, como es el caso de aplicar instrumentos que cubran la necesidad
de financiamiento de ciertos estratos poblacionales y regiones alejadas de centros
urbanos principales o intermedios del pais. Esta necesidad es mas notoria en las
zonas periurbanas y en el area rural, donde las limitaciones y distorsiones del
mercado son mas agudas, tanto por problemas de acceso geografico, nivel de
ingresos de los demandantes, riesgos climaticos, etc., que impiden una penetracion
de la oferta suficiente y sostenible en un gran nimero de regiones. Con el trabajo
de los FFPs y, con mayor énfasis de las IFDs, que ofertan sus servicios en areas
rurales, ha sido posible minimizar varios riesgos y salvar algunos de esos problemas,
desarrollando tecnologias y relaciones crediticias adecuadas para las necesidades
de mercados que son disimiles.

Empero, existen criterios disonantes respecto a la capacidad de expansion del
microcrédito en el area rural: “Con todo, queda la duda de cuanto mas pueden
penetrar las instituciones de microfinanzas en el area rural, principalmente del
Occidente del pais, debido a determinantes factores de demanda: i) el ya sefalado
bajo nivel de ingresos de los productores ii) la migracion hacia las ciudades de la
poblacién en sus edades mas productivas iii) la inviabilidad econémica de unidades
economicas cada vez mas fragmentadas iv) la dispersion de la escasa poblacién
productiva que permanece en la zona. Todo ello conforma un cuadro de ausencia
evidente de economias de escala para instituciones que requiere una masa critica
de al menos 10.000 clientes para sostener una nueva agencia™?.

Hoy en dia, el sector rural se ve favorecido por el constante incremento en el precio
de los alimentos, generandose oportunidades de diversificacion y expansion como
probablemente no se vivié hunca desde el proceso de reforma agraria de 1952.
Empero, el campesino propietario de una Unidad Econémica Rural (UER),
principalmente de caracter familiar, se encuentra con serias limitaciones para poder
aprovechar esas oportunidades. Dichas limitaciones pueden resumirse en:

8 No contar con el capital de arranque para hacer sostenible su actividad econémica

8 Tener limitaciones tecnoldgicas, tanto en términos de conocimiento como de
acceso a ellas, lo que le impide lograr rendimientos adecuados en su parcela

8 En el caso de la UER dedicada a actividades de servicios o produccion artesanal,
el rezago tecnolégico y limitaciones de escala, son sus mayores desventajas

12 José Baldivia. Las Microfinanzas: Un mundo de pequefios que se agrandan. La Paz, Fundacién Milenio-
GTZ, 2004.
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8 No contar con capacidad minima para ser sujetos de crédito

8 Dificultades de acceso a mercados, tanto por razones fisicas (falta de vias de
comunicacién) como de conocimiento (capacidad de negociar intercambios
favorables)

8 Falta de informacion oportuna y real sobre la demanda y sus variaciones y
tendencias estacionales y ciclicas

Empero, si el campesino y su familia se beneficiaran con una renta anual segura,
le seria posible salvar las cuatro primeras limitaciones y, contando con mayor y
mas variada oferta de los bienes y servicios que produce, logrard mejor informacion
y capacidad de negociacion en los mercados. Obviamente, la imposibilidad de
acceso fisico a los mercados, es un factor de resolucién exégeno; empero, si una
zona aislada eleva su capacidad de produccion, se genera una presion hacia
prefecturas y gobierno central para la construccion de vias de acceso, que la
comuniguen con los centros poblados.

Considerando la importancia de las unidades econdmicas campesinas como
proveedoras de alimentos en el pais, aln en condiciones precarias de produccion,
acceso a nuevas tecnologias y a mercados, si sus titulares y su familia se convierten
en beneficiarios de una anualidad permanente, como seria el caso de la renta
petrolera, es posible esperar un importante salto en la demanda de crédito para
inversion, con el consiguiente efecto de induccién a la expansion y fortalecimiento
de entidades microfinancieras, que les brinden oferta de servicios financieros y
ayuden a su crecimiento y competitividad.

4.1 Descripcion del sector rural boliviano

A fin de tener un claro entendimiento de las caracteristicas econémicas mas
importantes y la tendencia de crecimiento de las UE en el area rural de Bolivia, la
estimacion de nimero de personas por familias y de perceptores de ingresos al
interior de cada unidad familiar, asi como proyeccion de unidades econémicas
rurales por rama de actividad, se ha agrupado a los Municipios rurales por las
nueve regiones geograficas identificadas en Bolivia.

Para ingresar en la descripcion misma del sector, primero se presenta la estimacion
de nimero de personas y cantidad de perceptores de ingresos por hogar rural (ver
cuadro 1).
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] Cuadro 1
BOLIVIA: NUMERO DE PERSONAS Y PERCEPTORES DE
INGRESOS POR FAMILIA

Nidmero de Perceptores de
AREA GEOGRAFICA personas ingresos
Altiplano Norte 4.46 2.30
Altiplano Central 3.98 2.10
Altiplano Sur 3.92 2.30
Valles 4.35 2.20
Valles del Sur 4.58 2.30
Llanos del Norte 4.29 2.30
Llanos del Centro 4.38 2.20
Chaco 4.79 2.00
Yungas 4.38 2.30

FUENTE: elaboracién propia en base a cifras del EIHD y ENE del INE, encuestas
y DRP's para el Estudio BID-ASOFIN.

Por sus particularidades fisicas Bolivia posee diversas areas geograficas, que
presentan diferentes climas, régimen hidrico, topografia, suelos y recursos naturales.
En el pais se identifican cuatro grandes regiones naturales: Altiplano, Valles,
Tropico Himedo y Chaco, divididas en 9 regiones ecolégicas. De las 109,858,100
Has. que conforman la superficie de Bolivia, Unicamente 15 por ciento (16,478,700
Has.) son aptas para la agricultura y 30 por ciento (32,957,500 Has.) para la
ganaderia. Actualmente la superficie cultivada asciende a cerca de 3,360,000
Has., es decir, un poco mas del 20 por ciento de las aptas para agricultura.

El sector agropecuario muestra una participacién declinante en su contribucién a
la economia boliviana: mientras en 1970 constituia el 22 por ciento del PIB, en
2007 su aporte fue del 12 por ciento, siendo hoy el tercer participante en orden de
importancia, a la generacion del PIB nacional, después de la mineria y los
hidrocarburos. Sin embargo, ocupa a practicamente el 35 por ciento de la Poblacion
Econdmicamente Activa (PEA).

Hasta 1953 no existié en Bolivia una vision y estrategias orientadas al desarrollo
rural, debido a las caracteristicas especificas que imperaban en la propiedad de
la tierra y la relacion entre quienes detentaban esa propiedad y quienes la trabajaban.
Al ser el pais dependiente de la economia minera, se observaba a la agricultura
(concentrada en el occidente del territorio boliviano) como una actividad necesaria
para la provision de alimentos para las minas. En este marco, a diferencia de lo
ocurrido en otros paises de América Latina, en Bolivia no se dio hasta entonces
una articulacion entre la tierra, el trabajo y el capital, sino exclusivamente entre la
tierra y el trabajo, gratuito este ultimo, lo que hacia innecesaria la inversién de
capital®.

13 Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Desarrollo Rural (MAGDR). Politica nacional de desarrollo agropecuario
y rural. La Paz, 2000.
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Con la reforma agraria de agosto de 1953, que convirtié al campesino en ciudadano
y propietario de la tierra que trabajaba, se crean las condiciones para generar el
desarrollo rural. Al mismo tiempo, se inicia la colonizacion y explotacion extensiva
de las fértiles tierras del oriente de Bolivia, desarrollandose los cultivos de productos
agroindustriales. A pesar de ello, la debilidad estructural del Estado boliviano impide
un moderno desarrollo de la agricultura, lo cual se refleja en un area rural cuyas
condiciones de produccién son de subsistencia en casi toda la zona occidental y
central del pais. En el caso de la zona oriental, si bien se observa un fuerte empuje
de la agricultura moderna, orientada a los mercados de exportacion, no se han
podido lograr niveles de competitividad satisfactorios en el mercado externo ni
reducir la vulnerabilidad a los cambios que se dan en éste.

Dentro de las denominadas “Reformas de Segunda Generacion”, implantadas a
partir de 1993, el Estado decide generar espacios de participacion para los sectores
marginados del area rural, con el objetivo de ampliar la participacién y lograr
mayores niveles de equidad en la atencion de las necesidades de la sociedad civil,
a través de las leyes de Participacién Popular (que redefine las atribuciones y
competencias de los gobiernos municipales) y de Descentralizacion Administrativa
(que transfiere competencias referidas a la planificacién del desarrollo al nivel
departamental), acercando las politicas publicas a los sectores locales; en este
marco, se busca entender el desarrollo rural como una imposicion de la realidad,
antes que un designio burocratico.

Con base en estos nuevos espacios desarrollados es que el Estado, a través de
la Secretaria Nacional de Desarrollo Rural, formula el afio 2000 una estrategia de
desarrollo rural, introduciendo la Planificacion Participativa Municipal, cuyos principios
son: La participacién activa de la sociedad civil en la identificacion y priorizacion
de sus necesidades; la transformacién de esas demandas en programas y proyectos;
canalizacion de éstos hacia las instancias financieras correspondientes; incorporacion
de los enfoques de integralidad y sostenibilidad y orientacion de los programas y
proyectos hacia el apoyo a la produccion y la promocion del desarrollo economico
rural**. Este proceso es apoyado con la creacion de instancias de apoyo a esas
iniciativas, como son el Programa de Apoyo a Empresas Rurales (PAER), el Proyecto
de Servicios de Asistencia Técnica a Pequefios Productores (PROSAT) y el Proyecto
de Promocioén al Desarrollo Econdmico Rural (PADER).

A pesar de estos esfuerzos, no se ha logrado hasta hoy generar politicas de Estado
orientadas a crear las condiciones basicas de infraestructura, servicios, capacitacion,
financiamiento, asistencia técnica y promocion de exportaciones, que garanticen
la sostenibilidad y el crecimiento continuo de la produccién agropecuaria y de las
actividades de servicio y comercio ligadas a ella, mejorando asi las condiciones
de vida de los pobladores rurales. Esta carencia ha influido en el hecho de que
la intervencidon no gubernamental en el apoyo al desarrollo rural, a través de la
cooperacion internacional, las entidades privadas de financiamiento y de desarrollo
social, las universidades y las organizaciones gremiales, se refleje en avances
dispersos, con distintos resultados y con problemas de sostenibilidad en el tiempo.

14 Ibid., pp. 17 - 18.
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Lastimosamente, el modelo de crecimiento adoptado desde 1985 tiende a ser
excluyente en la medida que la asignacion de recursos esta sesgada hacia una
agricultura de corte empresarial, disminuyendo los costos de transaccion de las
unidades productoras de bienes transables y prestando muy poca atencion a la
dindmica campesina que sigue aportando la mayor cantidad de alimentos a la
poblacién boliviana, a pesar de su estado de pobreza.

Esta situacion seria totalmente comprensible si Bolivia tuviese un problema serio
0 crénico de seguridad alimentaria con problemas estructurales para producir.
Pero esta no es la situacién, més bien el problema radica en otro aspecto de la
seguridad alimentaria que es la poca disponibilidad de ingresos que tiene la
poblacién rural y urbana para comprar alimentos.

Asimismo, la evidencia también apunta a que las reformas estructurales han
profundizado las diferencias en el sector agropecuario boliviano, al descuidar
sistematicamente el apoyo técnico y financiero al sector campesino en las zonas
altas y delegar responsabilidades a los municipios que recién empiezan a desarrollarse
institucionalmente y tienen serias dificultades para ejecutar obras, proyectos y
programas.

En este sentido, los logros del sector empresarial estan totalmente empafiados por
las condiciones socioecondmicas de los productores campesinos que no tienen
mas opcién que despoblar el campo, insertarse en condiciones desventajosas al
mercado laboral urbano y continuar su vida en extrema pobreza por la falta de
politicas sectoriales y sociales que fortalezcan los servicios basicos de apoyo a la
produccién para mejorar el bienestar colectivo”.

“si bien la contribucién campesina al valor bruto de la produccion es cada vez
menor, existe mayor cantidad de unidades pequefias que se van insertando
verticalmente en cadenas de transformacion productiva vinculadas a la agroindustria,
generando ingresos bajo una légica de mercado en vez de minimizar riesgos o

garantizar la sobrevivencia de las familias involucradas™®.

A pesar de la diversidad geografica ya sefialada, ésta no se traduce en una vocacion
econdmica diversa en las zonas geograficas rurales que componen el pais, puesto
que, en promedio, el 79 por ciento de los pobladores rurales se dedican a la
agropecuaria, obteniendo una no muy variada gama de productos agricolas y
pecuarios. En el caso del occidente del pais, se destaca la produccién en pequefias
parcelas, con bajo nivel tecnoldgico, destinada en su gran mayoria al autoconsumo
y envio de excedentes, eventualmente obtenidos, al mercado nacional; en el caso
del oriente, la produccién es extensiva, en grandes parcelas de tierra, incorpora
tecnologia moderna y se destina, principalmente, a mercados de exportacion.

15 Fernando Crespo. Incidencia de las reformas estructurales sobre la agricultura boliviana. CEPAL/ECLAC:
Serie Desarrollo Productivo, No. 98, Santiago de Chile, 2000.
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A su vez, como se explico anteriormente, esas zonas geograficas estan divididas
en un total de nueve sub-regiones, con caracteristicas especificas en cuanto a
geografia, poblacion y vocacién econdmica. En términos generales, se destacan
los siguientes aspectos de las zonas geogréficas identificadas:

En las regiones del altiplano y los valles, donde se concentra el mayor nimero de
unidades productivas campesinas (cerca de 600,000 en un poco mas de 800,000
Has. cultivadas) y que abarcan los departamentos de La Paz, Oruro, Potosi,
Cochabamba, Chuquisaca y Tarija, la produccion esta concentrada mayormente
en la obtencion de cultivos tradicionales, destacandose: papa, quinua, maiz, trigo,
cebada, alfalfa y hortalizas. En el rubro pecuario, se cria ganado bovino (para
carne y leche), ovino, caprino, camélidos y aves de corral; en los Valles del Sur se
destaca el cultivo de la vid y la crianza de cerdos; y en las zonas del lago Titicaca
y las cabeceras de valle de Cochabamba se explota la pesca comercial de trucha

y pejerrey.

Los Yungas se destacan por su topografia accidentada y el clima himedo y caluroso,
lo cual favorece la obtencion de cultivos intensivos de productos tropicales: café,
cacao, frutas, arroz, maiz, palmito, especias y coca.

En los Llanos se concentra la agropecuaria extensiva y la agroindustria. En esta
region se observa la introduccién de tecnologia avanzada para la produccion de
cultivos para la exportacion y el desarrollo de cria de ganado especializado en
carne. Las propiedades en esta region son de dos tipos: La propiedad comercial,
generalmente de mas de mil hectareas, y la propiedad de los colonizadores, en
promedio entre 30 y 50 Has. por propietario. Entre los cultivos mas importantes se
tienen: soya, algodén, maiz, sorgo, cafia de azucar, arroz, trigo y citricos. En
pecuaria, la principal actividad es la crianza de ganado bovino para carne. No
obstante, en Santa Cruz es cada vez mayor la crianza de pollos parrilleros.

El Chaco se caracteriza por su clima seco y caluroso, lo que dificulta la explotacion
agropecuaria. Sin embargo, la zona es eminentemente ganadera y produce
marginalmente cafia de azUlcar, arroz, mani y citricos. Asimismo, la crianza de
cerdos y cabras, asi como la pesca comercial en los rios de la region, son actividades
gue ocupan a un importante segmento de la poblacion rural.

La actividad comercial asume diferentes formas en cada una de las zonas
identificadas. Con excepcion de los Valles del Sur y parte de los llanos y el Chaco,
las ferias regionales se constituyen en los principales centros de encuentro entre
compradores y vendedores de productos agropecuarios, insumos para la produccion
y articulos para el hogar. Estas ferias, de caracter periédico (generalmente semanal),
permiten el acceso de acopiadores a la produccién rural, que luego es trasladada
a los mercados de las capitales de departamento o localidades en el exterior,
facilitando la salida de los productos.
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Teniendo en cuenta las dificultades de acceso a la mayoria de los municipios del pais,
juegan un rol preponderante los servicios de transporte que, en general, son de
propiedad de los intermediarios. Tanto por problemas de distancia como de volimenes
de produccion, la comercializacion con participacion de uno o varios intermediarios
es bastante comun y tiene el problema de aislar al productor del consumidor final,
volviéndolo dependiente del intermediario. No obstante, en muchos casos, un buen
ndmero de campesinos logra acceder regularmente al consumidor final.

La comercializacién de los productos agroindustriales y de exportacion depende
de las plantas procesadoras de los mismos (ingenios azucareros, plantas aceiteras,
peladoras de arroz, destilerias, moledoras de café, etc.), es decir, los productores
estan sujetos a una demanda mas limitada y, excepto contados casos, no llegan
a tener ninguna relacion con el consumidor final.

Por dltimo, debe destacarse que en area rural existe un cada vez mayor sector
econdmico no agropecuario, dedicado a actividades de comercio y servicios (que
muestran elevados indices de crecimiento en nimero de unidades econémicas y
personas dedicadas a ellas). Empero, un importante nimero de esas personas
combinan su actividad econdmica principal con la agropecuaria.

4.2 Estimacion del total de unidades econémicas y ramas de actividad del
arearural

Con el fin de estimar el impacto que tendria la renta petrolera en el mercado
microfinanciero, se debera partir del tamafio del mercado rural y su potencial de
crecimiento, con la posible incorporacién de un importante nUmero de nuevos
demandantes, hoy incapaces de ser sujetos de crédito o simplemente relegados
de esa oferta. Para ello, en primera instancia se analizara y proyectara la demanda
rural, para luego estimar el universo y monto de préstamo requerido por los nuevos
demandantes.

La distribucién de unidades econdmicas rurales (UER) por rama de actividad en
el area rural de Bolivia, estimada al 31 de diciembre de 2006, era la siguiente:
agropecuaria: 79,8 por ciento; produccién artesanal: 1,4 por ciento; comercio: 12,1
por ciento; servicios: 6,0 por ciento; mineria: 0.6 por ciento, confirmando la clara
vocacion agropecuaria de los municipios rurales del pais.

Si bien el proceso de emigracion que se produce en Bolivia, tanto hacia el exterior
del pais como hacia las ciudades mas importantes y, en mucha menor cantidad,

a los propios centros poblados de los municipios rurales, va llevando a una paulatina
disminucién de la actividad agropecuaria, ésta seguird siendo la predominante por
muchos afios mas en todo el area rural del territorio nacional, principalmente en
forma de pequefias unidades econémicas, las que muestran crecimiento vegetativo
positivo en practicamente todas las regiones geogréficaslG.

16 Empero, es importante hacer notar que una parte importante de este crecimiento se explica principalmente
por el paulatino fraccionamiento de la propiedad rural, asi como por el “desdoblamiento” de puestos en los
mercados de los centros poblados rurales.
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La proyeccion de las UER, nos muestra una tendencia muy diversa de comportamiento
para cada departamento de Bolivia, destacandose el disimil crecimiento entre la zona
del oriente y el occidente, como consecuencia de la emigracién de pobladores de
esta Ultima zona hacia la primera. Para los préximos cinco afios, se estima el siguiente
crecimiento de unidades economicas rurales (ver cuadro 2).

Cuadro 2
PROYECCION DE UNIDADES ECONOMICAS EN EL AREA RURAL
ANOS 2008 - 2012

(NUmero de unidades econémicas)

DETALLE 2008 2009 2010 2011 2012

La Paz 228,145 232,274 236,478 240,759 245,117
Oruro 54,587 55,667 56,768 57,891 59,037
Potosi 125,732 127,035 128,352 129,683 131,027
Cochabamba 180,784 184,803 188,911 193,110 197,403
Chuquisaca 71,383 71,823 72,267 72,713 73,161
Tarija 36,087 36,599 37,118 37,645 38,179
Santa Cruz 224,812 231,642 238,680 245,931 253,403
Beni 45,798 46,988 48,210 49,463 50,748
Pando 7,846 7,970 8,097 8,225 8,356
TOTAL 975,173 994,802 1,014,880 1,035,419 1,056,430

FUENTE: Elaboracion propia en base a: Rolando Virreira, Raul Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.

Para todo el pais, el crecimiento promedio ponderado de unidades econdmicas
rurales, en el periodo 2007-2011, seria del 2,02 por ciento anual acumulativo. En
el cuadro anterior puede observarse que el incremento de las unidades econémicas
rurales es mucho menor en las zonas expulsoras de mano de obra, como es el
caso del Altiplano Central (sur de La Paz, Oruro y norte de Potosi) y los Valles del
Sur (sur de Chuquisaca y centro-oeste de Tarija), con un crecimiento anual ponderado
del 0.8 por ciento; mientras que el mayor incremento se observa en los Llanos del
Centro (regién central de Santa Cruz, con un 3.4 por ciento) y los Llanos del Norte
(Pando, Beniy el norte de Santa Cruz, con 2.6 por ciento).

Esta tendencia dispar de crecimiento ya tiene mas de diez afios de antigliedad,
siendo los llanos orientales los mas importantes para el incremento de la actividad
economica rural, en detrimento de los valles, por ejemplo, que crecieron por encima
del promedio nacional hasta mediados de los afios ochenta del siglo pasado y hoy
estan entre los principales expulsores de mano de obra.

Légicamente, los cambios de “peso” regional tienen impacto en la produccion y las
actividades econémicas que apoyan y soportan su crecimiento, haciendo que hoy
en dia sea mas importante econdémicamente la agroindustria, aunque no se
constituya en la fuente principal de alimentos para la poblacién, empujando el
mercado exportador y cambiando definitivamente la matriz productiva del agro
boliviano, con su consiguiente efecto en la demanda y oferta de servicios financieros.
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V. IMPACTO ESPERADO DE LA RENTA
PETROLERA EN LA DEMANDA FINANCIERA
DEL AREA RURAL

5.1 Antecedentes

Por razones de bajo nivel de ingresos, predominancia de la economia de
autoconsumo, falta de insercion permanente en los mercados y dificultades de
acceso a nuevas tecnologias, las unidades econdmicas rurales tendrian con la
renta petrolera una gran oportunidad para que, a través de su uso adecuado, poder
superar esas limitaciones y convertirse en microempresas con capacidad de
competir en un entorno que hoy les es mas favorable, gracias al crecimiento
sostenible de los precios de los alimentos, actividad a la que estan dedicadas casi
el 80 por ciento de las UER bolivianas.

Como destaca Laserna: “Los resultados presentados... demuestran que el Bonosol
generd un incremento importante en el consumo de alimentos en los hogares
rurales, equivalente a dos veces el valor del Bonosol, y aparentemente proveniente
de los efectos multiplicadores de la inversion realizada en actividades agricolas
con los recursos transferidos. Dos resultados principales apoyan la hip6tesis de
inversion. EIl incremento de consumo se concentra en grupos de alimentos
producidos en los hogares agricolas... y no en alimentos procesados. El andlisis
de la inversion agricola sugiere que los hogares beneficiarios destinan una parte
del bono a adquirir animales de granja e insumos de produccion agricola, tales
como semillas, fertilizantes, pesticidas, azadones o arados”.

“La evidencia disponible sobre hogares rurales con datos sobre inversiones agricolas
sugiere que los hogares beneficiarios del Bonosol efectivamente aumentan sus
gastos en insumos de granja, aumentan el uso de la tierra e incrementan su
existencia de ganado. Aunque la manera mas obvia de aumentar las inversiones
es el uso directo de los fondos del Bonosol, es posible que existan también otros
mecanismos indirectos... Por ejemplo, puede ser que en los hogares multi-
generacionales ahora se dedique menos dinero a los adultos mayores, dejando
a los adultos jovenes con mayor disponibilidad de fondos y tiempo para invertir en
la produccion agricola. Sin embargo, dado que mas del 75 por ciento de los varones
bolivianos y el 50 por ciento de las mujeres mayores de 60 afios contindian trabajando
en las areas rurales (INE 2003), lo mas probables es que el dinero del Bonosol
juegue un rol directo en el aumento de inversiones agricolas™’.

17 Roberto Laserna, et al. La inversion prudente. Impacto del Bonosol sobre la familia, la equidad social y el
crecimiento econémico, op. cit.
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Partiendo de esas premisas, es factible esperar que los hogares rurales al
beneficiarse con la renta petrolera puedan convertirse en demandantes efectivos
de recursos financieros, apalancando con esa renta ingresos suficientes para
consolidar y hacer crecer su capacidad productiva y/o de oferta de bienes y servicios,
en sus unidades econdmicas rurales. Dependera de la oferta microfinanciera llegar
a absorber una parte de esa demanda y satisfacer asi la capacidad de crecimiento
de las UER.

5.2 Proyeccion del microcrédito rural con la renta petrolera

Entre diciembre de 2006 y diciembre de 2007, el microcrédito rural crecié en un
10 por ciento, demostrando el dinamismo del mercado de oferta y demanda de
recursos financieros, esperandose este afio duplicar esa tasa de expansion.
Empero, si el anterior dato se contrasta con el nimero de clientes atendidos, se
observa una baja cobertura respecto al total de unidades econdmicas rurales.
Aunque el nimero de clientes en el campo llegd a 175,889 a fines del 2007, esta
cantidad de prestatarios significa Unicamente el 18.4 por ciento del total de UER
estimadas para esa fecha, por lo que la penetracién del financiamiento de actividades
econdmicas en las zonas rurales de Bolivia es aun limitado, por las razones
expuestas en acépites anteriores.

El afio 2008 las colocaciones de microcrédito rural fueron un 20 por ciento mayores
a las observadas en el cierre a diciembre de 2007, empero, la expansion que se
observa hoy es respuesta a un comportamiento del mercado considerado atipico
por los especialistas (“boom” de las remesas, expansion del contrabando y el
narcotréfico, elevacion de precios de los alimentos, etc.). Para los proximos afios
se espera que la oferta vaya “ralentizandose”, con tasas de crecimiento acumulado
cada vez menores; empero, acompafnando la esperada presion del incremento de
los precios de los alimentos en el mercado, para el periodo 2008-2012 se tendria
un crecimiento anual promedio de esa oferta del 13.7 por ciento, muy por encima
del incremento vegetativo esperado de la demanda (3.31 por ciento), pero adn
insuficiente para cerrar la brecha de demanda de crédito rural.

El monto promedio demandado en el area rural de Bolivia, es de US$ 578 por UER.
Por su parte, el promedio ponderado de préstamo colocado por las entidades
microfinancieras de ASOFIN y FINRURAL, alcanza a US$ 632.

A continuacién y tomando como base el 2008, se puede apreciar la proyeccion de
la demanda de crédito rural para los proximos cinco afios, por zona geografica, asi
como la brecha de demanda esperada en ese periodo (ver cuadro 3).
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i Cuadro 3 ;
BOLIVIA - PROYECCION DE LA DEMANDA DE CREDITO RURAL
ANOS 2008 - 2012

(Millones de ddlares)

DETALLE 2008 2009 2010 2011 2012
Altiplano Norte 37.3 37.7 38.1 38.6 39.1
Altiplano Central 73.6 76.5 79.4 82.4 85.6
Altiplano Sur 19.2 18.8 18.3 17.9 17.5
Llanos del Norte 37.1 36.6 36.2 35.7 35.3
Llanos Centrales 122.6 127.9 133.3 139.0 144.9
Tropico seco (Chaco) 13.4 13.1 12.8 12.5 12.3
Valles 102.4 107.7 113.3 119.2 1254
Valles del Sur 50.9 52.1 53.5 54.8 56.2
Trépico y Yungas 56.9 59.6 62.4 65.4 68.5
TOTAL 513.3 530.0 547.4 565.6 584.7

FUENTE: Elaboracion propia en base a: Rolando Virreira, Rall Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.

Como puede apreciarse, la oferta microfinanciera rural aun esté lejos de lograr
cerrar la brecha de demanda proyectada (ver cuadro 4).

) Cuadro 4 )
PROYECCION DE LA BREQHA DE DEMANDA DE CREDITO RURAL
ANOS 2008 - 2012

(Millones de délares)

DETALLE 2008 2009 2010 2011 2012
Demanda proyectada 513.3 530.0 547.3 565.6 584.7
Oferta proyectada 139.8 164.3 188.9 2125 233.7
BRECHA DE DEMANDA 3735 365.7 358.4 353.1 351.0

FUENTE: Elaboracién propia en base a: Rolando Virreira, Raul Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.

De acuerdo a una encuesta especifica y a los resultados de Diagnésticos Rurales
participativos (DRPs), elaborados para calcular la demanda de microcrédito rural'8,
mientras un 9 por ciento de los titulares de unidades econdmicas rurales indican
gue no les interesa recibir recursos financieros en préstamo, un 28 por ciento de
las UER no puede acceder al crédito. Siendo que el bajo nivel de ingresos de los
titulares de la UER les impide apalancar recursos en préstamo, constituyéndose
en uno de los factores fundamentales para explicar la aiun reducida penetraciéon
del microcrédito rural en varias areas geograficas del pais, en caso de que estos
titulares de UER y sus familias contaran con un ingreso mayor, el impacto en el
incremento de la demanda de servicios financieros seria importante.

Entonces, considerando la incorporacion de la renta petrolera al presupuesto familiar
y manteniendo constante el monto en US$ 340 familia/afio, seria posible esperar
gue una parte significativa de ese recurso se destine a inversion en la actividad

18 Rolando Virreina, et al. Demanda potencial del mercado de microfinanzas, op. cit.
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econdmica que desarrolla la familia, pues en el caso del area rural, de ella sale un
gran porcentaje de su demanda de bienes y servicios (preferencia por el
autoconsumo). Con ese criterio, para fines de aproximacion al impacto que podria
tener la renta petrolera en la demanda de microcrédito rural, se asumira que la
familia dedicaria el 60 por ciento de la pensién anual percibida a su actividad
econdmica, gastando el saldo en consumo no relacionado con esa actividad.

A fin de ilustrar la capacidad de apalancamiento que tendria la renta petrolera en
la actividad econdmica las familias rurales, se presenta a continuacion una simulacion
de préstamo a una UER que actualmente no tiene capacidad de generar excedentes
en su actividad, tomando en cuenta los siguientes supuestos:

Monto del préstamo: US$ 578.
Tasa de interés anual: 22 por ciento.
Plazo de amortizacion: 4 afios.
Incremento esperado en los ingresos de la UER con el préstamo??:
P Afio 1: 15 por ciento
P Afio 2: 20 por ciento
P Afio 3: 25 por ciento
P Afio 4: 25 por ciento
S Monto de renta petrolera percibido por la familia rural: US$ 340 al afio.
S Monto de la renta petrolera destinado a inversion: US$ 204.

nw unu unu un

Con esos supuestos, abajo se puede apreciar la capacidad de repago de una UER,
gue hoy no es sujeto de préstamo, antes y después de la renta petrolera (ver
cuadro 5).

Cuadro 5
TABLA DE AMOTIZACION DE UN,PRESTAMO PROMEDIO A UNA UNIDAD
ECONOMICA RURAL

(En dolares)

DETALLE Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4
Pago de intereses 127 95 64 32
Amortizacién a capital 145 145 145 145
Saldo a capital 434 289 145 0
Monto amortizado (capital+intereses) 272 240 208 176
Incremento de ingreso de la UER 87 116 145 145
Excedente (déficit) sin renta petrolera (185) (124) (64) (32)
Renta Petrolera para inversion 204 204 204 204
Excedente (déficit) con renta petrolera 19 80 140 172
Flujo acumulado durante représtamo 19 99 239 411

FUENTE: Elaboracion propia.
UER= Unidades Econémicas Rurales.

19 Es el impacto esperado de ingresos generados por la aplicacion del préstamo en la actividad econdémica.
Aunque este impacto deberia ser, al menos, igual a la tasa de interés del financiamiento, al tratarse de UER
gue no son sujetos de crédito, por |ncapaC|dad de generacion de excedentes, se espera que el impacto del
financiamiento, por lo menos los dos primeros afios, sea menor que el costo del dinero prestado.
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El ejemplo anterior muestra cémo la incorporacién al presupuesto de una familia
rural de una anualidad proveniente de la explotacion de nuestros recursos naturales
no renovables, puede convertirse en un mecanismo cierto de apalancamiento,
convirtiendo a una UER de subsistencia en una microempresa rural sostenible,
capaz de repagar un préstamo promedio para el sector.

Entonces, es posible afirmar que una gran parte de ese 28 por ciento de UER
arriba sefialado, que hoy estan imposibilitadas de apalancar recursos financieros,
dedicando el 60 por ciento de la renta petrolera a inversién (US$ 204 anuales por
familia), tendra significativas posibilidades de convertirse en microempresas rurales
demandantes efectivos de microcrédito.

Asimismo, gracias al impacto de la renta petrolera en los méas pobres del area rural,
se dara un efecto de incorporacion de un importante nimero de UER que hoy no
pueden ser sujetos de crédito al mercado de demanda microfinanciera, por razones
de tamafio del mercado donde operan, con lo que en muchas regiones se dara la
existencia de un nimero apreciable de unidades econémicas con capacidad de
ser demandantes de servicios financieros, generando la masa critica suficiente en
zonas rurales que hoy no son atractivas para la instalacion de entidades
microfinancieras.

Con esas consideraciones, es posible inferir que el mercado microfinanciero rural
tendra un importante salto. Empero, este salto estara condicionado a la capacidad
de la oferta para responder al incremento subito de la demanda, lo que exigiria de
las entidades microfinancieras obtener recursos no solamente para apalancar la
demanda, sino para realizar inversiones en nuevas agencias, en equipamiento,
capacitacion de personal, comunicaciones, seguridad, etc., haciendo complejo y
dificil llegar a cubrir todas las zonas que se incorporen al “mapa de las microfinanzas”
en el pais, gracias a la renta petrolera.

Por ello, es necesario aplicar un criterio conservador sobre la evolucion del impacto
de la renta petrolera en las unidades econémicas rurales y su capacidad de
apalancar recursos financieros.

Con esas consideraciones, a continuacion se presenta un calculo grueso del impacto
de la renta petrolera en la demanda microfinanciera del area rural. Para el célculo,
se parte de los siguientes supuestos:

@ La renta petrolera se mantiene constante, en US$ 340 por familia.

@ Cada familia rural dedica el 40 por ciento de la renta al consumo y el restante
60 por ciento a la inversion.

@ Por razones de tamafio, distancia de los mercados y aislamiento geografico, el
70 por ciento de las UER que actualmente no puede acceder a recursos
financieros, se convierten en demandantes efectivos de microcrédito.

@ Como efecto del impacto en las UER que hoy no puede acceder a recursos
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financieros y que, con la renta petrolera si se volverian demandantes efectivos,

también el 70 por ciento de las UER que son demandantes de microcrédito y

no son atendidas, por razones de tamafo de los mercados donde operan o

aislamiento geografico, se convierten en demandantes efectivos de microcrédito®°.
@ Se mantiene constante el monto anual demandado por UER, de US$ 5781,

Con esos supuestos, se tendria la siguiente nueva demanda de recursos
microfinancieros en el area rural:

En 2008 se prevé que seran 975,173 las unidades econdémicas rurales en todo el
pais. De ellas, se espera que este afio recibiran préstamos unas 211,172 UER.
Por otra parte, del total de UER existentes, se estima que un 9 por ciento (87,766
en 2008) no desean crédito; mientras que un 28 por ciento, por su incapacidad de
generar excedentes, no puede acceder a crédito (273,000 UER en 2008) por lo
gue restarian 403,225 UER que, aun teniendo capacidad de demanda, no seran
atendidas este afio.

Con la incorporacion de la renta petrolera en los ingresos de las familias rurales,
considerando los supuestos arriba sefialados, serian cerca a 191,100 las UER que
no pudiendo ser demandantes de microcréditos, contando con esa anualidad se
convertirian en demandantes efectivos. Al mismo tiempo, como efecto colateral
de ese salto en la demanda microfinanciera, puede esperarse que 282,232 de las
403,188 UER no atendidas aun teniendo capacidad de demanda, se convertirian
en demandantes efectivas, con lo que el nUmero de nuevas demandantes con
potencial de ser atendidas en el corto plazo, se elevaria a casi medio millon de
unidades econdmicas rurales, con lo que la oportunidad de apertura de nuevas
oficinas para las entidades microfinancieras crecera notablemente.

A continuacion, se presentan el cuadro proyectado del incremento estimado de
UER demandantes de microcrédito, antes y después de la renta petrolera (ver
cuadro 6).

20 Como explica Laserna en su propuesta de distribucion de la renta petrolera a los ciudadanos, las entidades
financieras jugarian un rol fundamental, al convertirse en ventanillas para el pago anual de este beneficio,
lo que generara un incentivo adicional para que Bancos, Cooperativas, FFPs e IFDs abran agencias en mas
poblaciones rurales.

21 Sin una encuesta especifica, es imposible establecer el nuevo monto promedio de demanda de microcrédito
rural, pues los nuevos demandantes son, en gran parte, propietarios de las UER mas pequefias, por lo que
se podria esperar que demanden menos montos, empujando hacia abajo ese promedio. Empero, las
condiciones imperantes en el mercado de demanda de bienes y servicios rurales, como efecto del incremento
de los precios de los alimentos basicos, asi como la incorporacion de demandantes potenciales que hoy si
pueden ser demandantes efectivos (“masa critica” de mercado) puede tener un efecto al alza de ese promedio,
siendo que, de hecho, hoy el promedio de un préstamo en el area rural es de US$ 632.
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Cuadro 6
PROYECCION DE LAS UNIDADES ECONOMICAS RURALES
DEMANDANTES DE CREDITO
ANOS 2007 - 2012

(Ndmero de unidades econémicas)

DETALLE 2007 2008 2009 2010 2011 2012

TOTAL UER 955,865 975,173 994,871 1,014,968 1,035,470 1,056,387
UER ATENDIDAS 175,885 211,172 248,127 285,346 321,014 353,115
UER NO ATENDIDAS 779,980 764,001 746,745 729,622 714,456 703,272
UER NO DEMANDANTES 86,028 87,766 89,538 91,347 93,192 95,075

Impacto en UER no cubiertas
actualmente

Impacto en UER que no pueden
acceder a microcrédito
NUEVAS UER DEMANDANTES 0 473,332 482,979 492,735 502,688 512,842

0 282,232 287,984 293,801 299,736 305,790

0 191,100 194,995 198,934 202,952 207,052

FUENTE: Elaboracién propia en base a: Rolando Virreira, Rall Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.
UER = Unidades Econdmicas Rurales.

Asimismo, en el cuadro siguiente sera posible apreciar cual seria el impacto en la
demanda de recursos financieros luego de la incorporacion de esas unidades
econdmicas rurales como nuevos demandantes, considerando constante la
proyeccion de la oferta, antes obtenida (ver cuadro 7).

Cuadro 7
PROYECCION DE LA DEMANDA DE CREDITO DE LAS UNIDADES
ECONOMICAS RURALES
ANOS 2007 - 2012

(En millones de doélares)

DETALLE 2007 2008 2009 2010 2011 2012
TOTAL UER* 955,865 975,173 994,871 1,014,968 1,035,470 1,056,387
Demanda sin Renta Petrolera 496.9 513.3 530.3 547.8 565.9 584.6
Demanda de UER que no podian

; o 0.0 110.5 112.8 115.1 117.4 119.8
acceder a microcrédito
DEMANDA CON RENTA PETROLERA 0.0 623.9 643.1 662.9 683.3 704.3
OFERTA DE MICROCREDITO 116.4 139.8 164.3 188.9 2125 233.8
DEMANDA NO CUBIERTA 380.5 484.1 478.8 474.0 470.8 470.6

FUENTE: Elaboracion propia en base a: Rolando Virreira, Raul Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.

* Medido en nimero de unidades econémicas rurales.

UER = Unidades Econémicas Rurales.

En términos de recursos monetarios, esta nueva demanda para préstamos,
significara un importante salto en las necesidades de fondeo para las entidades
microfinancieras. El ingreso de 191,100 nuevos demandantes significaria un
crecimiento del 21.5 por ciento en el monto demandado de microcrédito rural, con
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lo que los requerimientos de recursos financieros para este afio subiria de US$
513 millones a casi US$ 624 millones, generando una fuerte presion sobre la oferta,
tanto regulada como no regulada, pues la brecha de demanda subiria de US$
373.5 millones, a US$ 484.1 millones.

Sin considerar el efecto de la renta petrolera, el mercado microfinanciero rural
habria encontrado su punto de inflexién el 2007, pues a partir de este afio se
esperaria ir cerrando paulatinamente la brecha de demanda, aunque se esté lejos
de cerrarla totalmente. Empero, de darse la renta petrolera y se proyecta esta
nueva demanda, en el &rea rural de Bolivia el afio 2012 se requeririan casi US$
120 millones mas para cerrar la brecha de demanda estimada (o sea, practicamente
un monto similar al colocado el 2007).

Como corolario, la atencién de las 473,332 UER gque se estima se constituiran en
nuevas demandantes efectivas de microcrédito, representaria una presion sobre
la oferta de mas de US$ 273.5 millones el 2008; entonces, las entidades
microfinancieras que atienden el &rea rural, deberian tener recursos para colocar
un 196 por ciento mas de lo que se estima colocaran en esta gestion.
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VI. IMPACTO ESPERADO DE LA RENTA
PETROLERA EN LA DEMANDA FINANCIERA DE
LAS AREAS URBANAS Y PERIURBANAS

6.1 Antecedentes

Si bien es de esperarse que el impacto esperado de la renta petrolera en las
unidades econdmicas urbanas y periurbanas sea menor que en las UER
(considerando que el ingreso medio urbano es bastante mayor al rural), no por ello
dejara de ser importante, fundamentalmente para aquellas UE que hoy en dia
rozan el nivel de subsistencia y, por ello no son sujetas de crédito, recursos que
requieren para convertirse en sostenibles y competitivas, mediante la incorporacion
de nuevas tecnologias y destrezas para insertarse de mejor manera en los mercados
internos y externos, donde la confluencia de un gran numero de oferentes hace
gue la capacidad de sostenerse en ellos pase por la constante innovacion y habilidad
para ajustarse a la capacidad de pago del cliente y sus cambios de gustos y
preferencias.

6.2 Estimacion del total de unidades econémicas urbanas y periurbanas22

Aunque el trabajo por cuenta propia en los sectores artesanales y de comercio fue
una caracteristica comun a las principales ciudades del Bolivia practicamente desde
la fundacién de la republica, es a partir de la crisis de la economia de Estado y las
medidas de ajuste estructural que la superaron (1985) que se observa un crecimiento
explosivo del trabajo por cuenta propia en condiciones de informalidad?3.
Adecuandose a la demanda del mercado y a las habilidades de sus propietarios,
se van constituyendo unidades econdmicas microempresariales urbanas (UE), de
caracter familiar o semiempresarial (con la contratacion de uno o mas dependientes
no familiares).

De acuerdo a las proyecciones de crecimiento del sector microempresarial urbano,
se estima que el 2008, la microempresa dio ocupacion a un poco mas de 1,664,000
personas, o sea, practicamente el 30 por ciento de los habitantes de las capitales
de Departamento y ciudades intermedias dependieron para la generacién de sus
ingresos de la actividad microempresarial (58 por ciento de la PEA urbana).

Si bien la microempresa urbana crece aceleradamente al convertirse en refugio
de la gran mayoria de los trabajadores estatales y de empresas privadas, que son

22 Las zonas urbanas y periurbanas comprenden las poblaciones de las ciudades capitales de departamento,
mas las de El Alto, Quillacollo, Sacaba, Colcapirhua, Montero, Riberalta, Guayaramerin, Viacha, Tupiza,
Villazén y Yacuiba, o sea, de las ciudades con méas de 30,000 habitantes el afio 2006.

23 Silvia Escobar de Pabdn. Crisis, politica econémica y dinamica de los sectores semiempresarial y familiar:
La Paz, Cochabamba y Santa Cruz, 1985 — 1989. CEDLA, La Paz, 1990.
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“relocalizados” como efecto de las medidas estructurales de 1985 y la creciente
migracion rural-urbana, poco a poco y respondiendo a demandas internas y externas,
se va consolidando, ocupando amplio nichos de mercado en las tres grandes ramas
de actividad econémica, llegando en el caso de algunas sub-ramas a desplazar
totalmente al llamado “sector formal” de la economia. Al mismo tiempo, dependiendo
de su ubicacion geografica, las UE van adquiriendo habilidades de especializacion
e integracion horizontal y vertical, para insertarse mejor en los mercados internos
y de exportacion; aspectos que les permiten ser mas eficientes y competitivos.
Asimismo, su gran capacidad de adaptacion a los cambios de preferencia de los
consumidores y al efecto de externalidades (cambios en la moda, adopcion de
nuevos bienes y servicios por parte del consumidor local, etc.), hace que muchas
microempresas cambien su matriz de oferta, no solamente al interior de su rama
de actividad, sino incluso emigrando a otra rama de actividad econémica.

El crecimiento de las unidades econdmicas microempresariales urbanas es bastante
disimil de una ciudad a otra. Por ejemplo, en Pando (Cobija) se observa un
crecimiento de las UE cercano al 5.9 por ciento anual, mientras que en Oruro se
tiene mas bien un crecimiento que es ligeramente superior al 1.2 por ciento anual.
Respecto a ramas de actividad, en todos los casos se observa que el comercio
(mayorista y minorista) es el que presenta los indices de crecimiento mas elevados,
seguido por el sector de servicios. Mientras tanto, las ramas de produccién y
artesania y de agropecuaria muestran indicadores de crecimiento negativos, que
aunque no son elevados evidencian un permanente deterioro de estas actividades
econdmicas productivas y, en el caso de la agropecuaria, en las ciudades capital
e intermedias, al no existir practicamente el ingreso de nuevas unidades econdémicas
(con excepcién de Cobija), esta yendo a su total extincion.

En las ciudades intermedias, cuyo calculo de UE esta sumado al de las urbanas,
es importante destacar su comportamiento y tendencias, algo diferentes al de las
urbanas. Aunqgue estas poblaciones sufren un acelerado proceso de “urbanizaciéon”,
mantienen importantes “bolsones” de unidades econémicas agropecuarias, asi
como otras actividades econémicas ligadas con el area rural, por lo que estas
ciudades también son importantes centros de trabajo familiar agropecuario. Se
estima que en las ciudades intermedias, las unidades econémicas microempresariales
creceran en un promedio del 2.40 por ciento anual entre 2008 y 2012. Respecto
a la distribucién de UE por rama de actividad, este afio se tendrian los siguientes
porcentajes: produccion artesanal: 9.7 por ciento; comercio: 60.1 por ciento;
servicios: 18.4 por ciento; agropecuaria: 11.2 por ciento y mineria: 0.5 por ciento.

Si bien el cambio de rubro de actividad por parte de las unidades econémicas
microempresariales de las ciudades intermedias no muestra una tendencia demasiado
fuerte, las actividades extractivas (agropecuaria y mineria) estan perdiendo
paulatinamente importancia, en detrimento del comercio y los servicios, situacion
gue responde al proceso de mayor “urbanizacién” de esas ciudades, como se
sefial6 arriba.
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Acumulando la informacién de las ciudades capitales mas las intermedias, para este
afio se estima que la relacion porcentual de unidades econémicas urbanas y
periurbanas por rama de actividad, seria la siguiente: comercio: 54.0 por ciento;
servicios: 28.9 por ciento; produccioén artesanal: 11.6 por ciento; agropecuaria: 5.4
por ciento; mineria: 0.1 por ciento. Respecto a sus proyecciones de crecimiento,
mientras el comercio y los servicios muestran un saludable crecimiento (4.86 por
ciento y 3.93 por ciento, respectivamente), las artesanias (-0.28 por ciento) y la
agropecuaria (-1.08 por ciento) decrecen paulatinamente; caso especial es el minero,
que presenta un ligero incremento anual en el nimero de UE (0.28 por ciento),
seguramente como reflejo del nuevo impulso que experimenta la mineria en el pais,
producto del buen momento de los precios internacionales de los minerales.

Por lo observado, la tendencia futura de las UE es el fortalecimiento de las actividades
terciarias (comercio y servicios), las que hoy constituyen casi el 85 por ciento de
las existentes. Este aspecto es preocupante, pues se reduciran las actividades
que significan generacion de ingresos por productos de exportacion, concentrandose
las UE en aquellas que dependen mas del mercado interno, con sus consecuencias
de mayor competencia en un mercado pequefio, lo que seguramente ocasionara
la caida de sus margenes de rentabilidad y la salida de varios establecimientos del
mercado. No existiendo politicas ni estimulos estatales para hacer que el mercado
interno crezca, solamente el empuje de los agentes privados (principalmente los
beneficiarios de las remesas, las exportaciones ilegales y los bonos estatales)
sobre la demanda agregada, podria revertir este efecto perverso.

Por otro lado, el nimero de personas ocupadas por unidad econémica era el afio
1995 de 1.64, estimandose para este afio una ocupacion promedio de 1.75 personas
por unidad econémica microempresarial, tendencia que muestra una consolidacion
de las unidades econdmicas urbanas, debido a razones de competencia y eficiencia,
para poder mantenerse en el mercado.

6.3 Proyeccidon del microcrédito urbano y periurbano con distribucién con
la renta petrolera

La capacidad de adecuacién a la competencia y a los cambios tecnol6gicos y de
preferencias de los consumidores, llevaron a estas UE a su consolidacion y paulatino
crecimiento, para lo que se fueron convirtiendo en demandantes de servicios
financieros, con efectos muy saludables para la industria financiera boliviana.

Como en su momento la banca tradicional no estuvo en condiciones de satisfacer
esa nueva y diferente demanda creciente, surgieron un conjunto de entidades de
desarrollo, primero bajo la denominacién de Organizaciones No Gubernamentales
(ONGs) y Fundaciones, para luego transformarse en Fondos Financieros Privados
(FFPs) regulados e Instituciones Financieras de Desarrollo (IFDs) autorreguladas,
las que comenzaron a experimentar productos y servicios que se adecuaran a las
necesidades y expectativas de las microempresas.
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Es importante destacar el trabajo de las IFDs (que comenzaron operando como
ONGs o Fundaciones) en la exitosa expansion de los servicios microfinancieros
en Bolivia. Estas sociedades civiles centraron sus actividades en desarrollar
metodologias microcrediticias y difundirlas en su poblacion meta (micro empresarios
urbanos y pequeiios productores rurales). Muchos afios de trabajo en este ambito,
no solo permitieron una impresionante difusién y ampliacién de coberturas de
crédito, sino también el desarrollo de metodologias, software adecuado, personal
altamente calificado en la atencién a este tipo de clientela y fundamentalmente un
estrecho y permanente contacto con los mercados de los micro y pequefos
productores y de negocios comerciales y de servicios.

Observando el crecimiento e impacto de estas entidades en una cada vez mayor
poblacion demandante, el gobierno y la SBEF vieron la necesidad de regular sus
actividades, aunque entendiendo que no era conveniente obligarlas a adoptar las
figuras legales que la ley de bancos les permitia para poder operar como reguladas
y, con ello, realizar operaciones que una entidad civil o comercial no financiera
estan prohibidas, como es el caso de captar recursos del publico, realizar operaciones
de comercio exterior, emitir boletas de garantia, tarjetas de crédito, etc. Por ello
es que el ano 1995 se emite el D.S. 24000, que establece el marco legal para que
esas ONGs y Fundaciones puedan constituirse en sociedades andnimas financieras,
bajo el rétulo de “Fondos Financieros Privados” (FFPs). Gracias a esta normativa,
hoy cuatro FFPs (un quinto, Caja Los Andes, hace casi tres afios se transformo
en Banco) brindan servicios microfinancieros y captan recursos de su poblacién
meta, bajo la supervision de las SBEF.

A méas de veinte afios del inicio del trabajo de las hoy denominadas IFDs y trece desde
el nacimiento de los FFPs, el desarrollo de adecuadas tecnologias de servicios
financieros ha llevado a la industria microfinanciera a excelentes niveles de eficiencia
y cobertura de demanda, gracias lo cual entre las entidades reguladas y las autorreguladas
suman mas de 500,000 clientes de crédito (y mas de un millon de depositantes). A
pesar de esa gran demanda satisfecha, alin existe espacio para crecer.

En el caso de las unidades econémicas urbanas, por estar mas cerca del mercado
de oferta microfinanciera y en mayor competencia, éstas tienen mas posibilidades
respecto a las rurales, para acceder a préstamos y poder apalancar sus requerimientos
de inversion. Al mismo tiempo, su nivel de ingresos es superior, por lo que satisfacen
de mejor manera sus necesidades basicas, pudiendo generar mayores margenes
de rentabilidad en sus microempresas. En ese contexto, el hecho de que reciban
una pension anual permanente, en forma de la renta petrolera, si bien significara
un importante ingreso para la familia del titular de la UE, por estar mas cerca de
los mercados de oferta de bienes y servicios, su demanda de consumo es mayor
y mas variada, por lo que es de estimarse que esa renta seria empleada en mayor
margen al consumo y menos a la inversion??.

24 Aspecto que, a su vez, tendria un impacto benéfico en el estimulo de la demanda interna de bienes y servicios,
favoreciendo con mayores ventas a las unidades econémicas microempresariales.
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En el caso de los mas pobres, o sea, las unidades econdmicas urbanas y periurbanas
gue por razones de tamafio, capital invertido e incapacidad de generaciéon de
excedentes, actualmente no pueden acceder a recursos financieros en préstamo,
0 sea, no son “bancables”, si el titular de estas UE y sus familiares recibieran la
renta petrolera, se produciria un saludable efecto de salto en la demanda urbana
de microcrédito, en la que sin esta pensién anual, a juzgar por las proyecciones
del mercado, en cuatro afios la oferta practicamente empataria con la demanda,
lo que conllevaria a una “guerra” entre oferentes, con serio peligro de deterioro en
las politicas de prudencia de éstos, originando los consiguientes riesgos de
insolvencia, lo que a su vez pondria en riesgo la existencia misma de varias
entidades. Esta incertidumbre y desequilibrio al interior del mercado, que seguramente
sera superado luego de un proceso de “reacomodo”, con salida de algunas
instituciones, mas los previsibles procesos de fusiones y adquisiciones, no es
conveniente para el cliente, por lo que la introduccién de un factor inductor de
demanda, como es el caso de la renta petrolera, sera muy saludable.

Analizando cual seria el efecto de esa renta en la capacidad financiera de las
microempresas, tomando como afio base el 2008, como en el caso de las unidades
econdmicas rurales, para las UE urbanas y periurbanas se presenta una simulacion
del impacto que tendria la inclusion de una anualidad recibida por la familia del
titular de una UE que hoy es incapaz de generar excedentes suficientes para ser
sujeto de crédito. Para ello, se consideraran los siguientes supuestos:

Monto del préstamo: US$ 660%°.
Tasa de interés anual: 20 por ciento.
Plazo de amortizacion: 4 afios.
Incremento esperado en los ingresos de la UE con el préstamo?®;
P Afio 1: 25 por ciento
P Afio 2: 35 por ciento
P Afio 3: 40 por ciento
P Afio 4: 40 por ciento
S Monto de renta petrolera percibido por la familia rural: US$ 340 al afio.
S Monto de la renta petrolera destinado a inversién: US$ 136.

n nu n n

Basados en esos supuestos, en el cuadro presentado a continuacién, se puede
apreciar la capacidad de repago de una UE, que hoy no es sujeto de préstamo,
antes y después de la renta petrolera (ver cuadro 8).

25 Como en el caso rural, se requeriria de una encuesta especifica para estimar el nuevo monto de crédito
promedio de la demanda microfinanciera urbana y periurbana. Empero, siendo que el efecto de la renta
petrolera en el caso urbano sélo considera UE que hoy no son sujetas de crédito, es de esperarse que el
monto promedio demandado por estos nuevos demandantes efectivos sera menor al promedio actual; por
lo que, considerando los otros supuestos que se consideran en esta simulacion, la propension a la inversion
estimada para el caso de los titulares de las UE, permite apalancar un préstamo equivalente al 76 por ciento
del promedio demandado, segun los resultados del Estudio de Demanda de ASOFIN-BID, monto de crédito
que puede considerarse razonable para el tamafio promedio de las nuevas UE demandantes.

26 Es el impacto esperado de ingresos generados por la aplicacion del préstamo en la actividad econémica. A
diferencia del caso rural, la proximidad a los mercados facilitaria a las UE a obtener excedentes, una vez
aplicados los recursos del préstamo a la unidad econémica, mayores al costo del dinero prestado.
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Cuadro 8
TABLA DE AMOTIZACION DE UN PRESTAMO PROMEDIO A UNA
UNIDAD ECONOMICA URBANA

(En dolares)
DETALLE Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4
Pago de intereses 132 99 66 33
Amortizacién a capital 165 165 165 165
Saldo a capital 495 330 165 0
Monto amortizado (capital+intereses) 297 264 231 198
Incremento de ingreso de la UE 165 231 264 264
Excedente (déficit) sin renta petrolera (132) (33) 33 66
Renta Petrolera para inversion 136 136 136 136
Excedente (déficit) con renta petrolera 4 103 169 202
Flujo acumulado durante représtamo 4 107 276 478

FUENTE: Elaboracién propia.
UE = Unidades Econémicas Urbanas.

Como se aprecia en el cuadro arriba presentado, gracias al empleo productivo del
40 por ciento de la renta petrolera estimada, los titulares de UE que hoy no pueden
considerarse demandantes potenciales de crédito, pueden acceder a recursos
financieros en un monto razonable para apalancar sus microempresas y convertirlas
en actividades sostenibles y generadoras de excedentes.

Tomando en cuenta esos aspectos, a continuacion se presenta un céalculo de
aproximacion al probable impacto que tendria la renta petrolera en la demanda
microfinanciera de las zonas urbanas y periurbanas de las ciudades capital de
Departamento y ciudades intermedias de Bolivia, partiéndose de los siguientes
supuestos para el ingreso de quienes hoy no pueden ser demandantes:

@ La renta petrolera se mantiene constante, en US$ 340 por familia.

@ Cada familia urbana y periurbana destina el 60 por ciento de la renta al consumo
y el restante 40 por ciento a la inversion.

@ Por razones de tamafo y otros factores que limitan el acceso de las UE a
recursos financieros, se espera que un 90 por ciento puedan convertirse en
demandantes efectivos de microcrédito

@ Se mantiene constante el monto anual demandado por UE urbanas y periurbanas,
en US$ 866.

Con esos supuestos, se tendrian los siguientes resultados de la nueva demanda
de recursos microfinancieros en el area urbana del pais: En 2008 se estima que
habian 951,079 UE en el pais. De ese total, recibieron préstamos en entidades
microfinancieras 639,667 UE. Entretanto, se estima que un 7 por ciento de las UE
a este afo, o sea, 66,576 unidades econdémicas no desean crédito; mientras que
un 24 por ciento, por su incapacidad de generar excedentes, no serian sujetas de
crédito (228,240 UE en 2008) por lo que restarian un total de 144,455 las UE que,
aun siendo demandantes efectivas, no serian atendidas.
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En el caso de que las familias de los microempresarios urbanos y periurbanos
recibieran la renta petrolera, y tomando en cuenta los supuestos sefialados
anteriormente, serian 205,416 las UE que no pudiendo ser demandantes de
microcréditos antes de recibir esta anualidad, se convertirian en demandantes
efectivos. La proyeccion de incorporacion de nuevas UE, como resultado de contar
con una anualidad para los familiares del titular de la microempresa urbana o
periurbana, se observa a continuaciéon (ver cuadro 9).

Cuadro 9
PROYECCION DE LAS UNIDADES ECONOMICAS URBANAS
DEMANDANTES DE CREDITO
ANOS 2007 - 2012

(Namero de unidades econdmicas)

DETALLE 2007 2008 2009 2010 2011 2012

TOTAL UE 917,145 951,079 986,269 1,022,761 1,060,603 1,099,845
UE ATENDIDAS 511,735 639,667 719,625 791,588 831,167 872,726
UE NO ATENDIDAS 405,410 311,412 266,644 231,173 229,436 227,120
UE NO DEMANDANTES 64,200 66,576 69,039 71,593 74,242 76,989

Impacto en UE que no pueden
acceder a Microcrédito
NUEVAS UE DEMANDANTES 0 205,416 213,034 220,916 229,090 237,567

0 205,416 213,034 220,916 229,090 237,567

FUENTE: Elaboracion propia en base a: Rolando Virreira, Raul Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.
UE = Unidades Econémicas Urbanas.

En lo referente a demanda de recursos, la incorporacion de estas nuevas UE
demandantes tendra un importante efecto en las necesidades de recursos para
fondeo en las microfinancieras. Con algo mas de doscientos cinco mil cuatrocientos
nuevos clientes potenciales, el monto demandado este afio se elevaria en un 110
por ciento, exigiendo a los oferentes a buscar casi US$ 178 millones de nuevos
recursos, pues la brecha de demanda en el mercado microfinanciero urbano y
periurbano saltaria de US$ 161.8 millones a casi US$ 340 millones.

En la proyeccion siguiente, puede apreciarse el impacto en la brecha de demanda
de la incorporacion de esta nueva demanda, manteniendo constante el crecimiento
esperado de la oferta (ver cuadro 10).
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Cuadro 10
PROYECCION DE LA DEMANDA DE CREDITO DE LAS UNIDADES
ECONOMICAS URBANAS
ANOS 2007 - 2012

(En millones de dolares)

DETALLE 2007 2008 2009 2010 2011 2012
TOTAL UE* 917,145 951,079 986,269 1,022,761 1,060,603 1,099,845
Demanda sin renta petrolera 1,005.5 1,043.3 1,082.5 1,123.2 1,165.5 1,209.3

Demanda de UE que no podian
acceder a microcrédito
DEMANDA CON RENTAPETROLERA 0.0 1,221.2 1,267.1 1,314.6 1,363.9 1,415.1
OFERTA DE MICROCREDITO 705.2 881.5 991.7 1,090.9 1,145.4 1,202.7
DEMANDA NO CUBIERTA 0.0 339.7 275.4 223.7 218.5 212.4
FUENTE: Elaboracion propia en base a: Rolando Virreira, Raul Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.

* Medido en nimero de unidades econdémicas urbanas.
UE = Unidades Econdmicas Urbanas.

0.0 177.9 184.5 1914 198.4 205.8

Asi, el 2012 afio en el que el mercado microfinanciero que atiende a las UE esperaria
encontrar su equilibrio oferta-demanda, de incorporarse nuevas unidades econémicas
en el lado de la demanda, mas bien serian US$ 212 millones los que faltarian para
cerrar la nueva brecha de demanda.

En el caso del mercado urbano y periurbano se dara el mismo problema que en
el microfinanciero rural, si los oferentes desean absorber mas rapidamente la nueva
brecha de demanda, sera necesario recurrir a mas fuentes de de financiamiento
gue garanticen condiciones adecuadas de plazos y tasas, para “calzar” los
requerimientos y estacionalidades de la nueva demanda.



» Coloquios Econémicos N° 14

VIl. RESULTADOS CONSOLIDADOS

Consolidando los resultados de las estimaciones efectuadas para los mercados
rural y urbano de microcrédito, con la introducciéon de una renta anual para los
titulares de unidades econémicas y sus familiares mayores de dieciocho afios, se
observa un importante incremento en el nimero de UE demandantes efectivas de
microcrédito para los proximos cinco afos (ver cuadro 11).

Cuadro 11
PROYECCION DEL TOTAL DE LAS UNIDADES ECONOMICAS
DEMANDANTES DE CREDITO
ANOS 2007 - 2012

(Numero de unidades econémicas)

DETALLE 2007 2008 2009 2010 2011 2012

TOTAL (UER + UE) 1,873,009 1,926,252 1,981,140 2,037,729 2,096,073 2,156,232
TOTAL ATENDIDAS 687,620 850,839 967,752 1,076,933 1,152,181 1,225,841
TOTAL NO ATENDIDAS 1,185,389 1,075,413 1,013,389 960,795 943,892 930,391
TOTAL NO DEMANDANTES 150,228 154,341 158,577 162,940 167,435 172,064

Impacto en total de unidades
econdmicas no cubiertas actualmente
Impacto en total de unidades econdmicas
que no pueden acceder a Microcrédito
NUEVAS UER Y UE DEMANDANTES 0 678,748 696,013 713,651 731,778 750,409

0 28,232 287,984 293,801 299,736 305,790

0 396,516 408,029 419,850 432,042 444,618

FUENTE: Elaboracion propia en base a: Rolando Virreira, Raul Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.

UER = Unidades Econémicas Rurales.

UE = Unidades Econ6émicas Urbanas.

Esta nueva demanda significaria una fuerte presion para la oferta, pues la
incorporacion al mercado de las nuevas UE demandantes efectivas de microcrédito
incrementaria en un 80 por ciento el nimero de demandantes efectivos respecto
a los que hoy si son clientes de las entidades microfinancieras.

La proyeccion de la presion que ejerceria esta nueva poblacion meta consolidada
en la brecha de demanda del mercado microfinanciero, en términos monetarios y
manteniendo constantes los supuestos considerados en acapites anteriores, se
presenta a continuacion (ver cuadro 12).
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) Cuadro 12 )
PROYECCION DE LA DEMANDA DE CREDITO DEL TOTAL
DE UNIDADES ECONOMICAS
ANOS 2007 - 2012

(En millones de délares)

DETALLE 2007 2008 2009 2010 2011 2012
TOTAL (UER + UE)* 1,873,009 1,926,252 1,981,140 2,037,729 2,096,073 2,156,232
Demanda sin Renta Petrolera 1,502.4 1,556.7 1,612.8 1,671.0 1,731.4 1,793.9
Demanda de UE que no podian

acceder a microcrédito 0.0 288.5 297.3 306.4 315.8 325.6
DEMANDA CON RENTA PETROLERA 0.0 1,845.1 1,910.2 1,977.5 2,047.2 2,119.4
OFERTA DE MICROCREDITO 821.6 1,021.3 1,156.0 1,279.8 1,357.9 1,436.4
DEMANDA NO CUBIERTA 680.8 823.8 754.2 697.7 689.3 683.0

FUENTE: Elaboracién propia en base a: Rolando Virreira, Raul Rivero, Sergio Duchén. Demanda potencial del
mercado de microfinanzas. La Paz, ASOFIN-BID, 2002.

* Medido en nimero de unidades econémicas rurales y urbanas.

UER = Unidades Economicas Rurales.

UE = Unidades Econémicas Urbanas.

Como se observa arriba, si las oferentes de microcrédito pudieran atender el nuevo
mercado de demanda después de la renta petrolera, requeririan de US$ 288.5
millones mas para esta gestion. Como el mercado microfinanciero muestra una
apreciable brecha de demanda, ésta sufriria un notable incremento, saltando la
gestion 2008 de US$ 535.3 millones a US$ 823.8 millones, con lo que la brecha
equivaldria al 81 por ciento de los recursos a ser colocados en este afio.

Entonces, el efecto esperado para la industria microfinanciera boliviana de la
incorporacion de una anualidad que sirva de apalancamiento de las UE que hoy
no califican para ser demandantes efectivas de microcrédito, generaria una presion
de demanda significativa, lo que puede tener efectos favorables y negativos en el
mercado. Entre los favorables, tenemos:

Ingreso de cerca de 700,000 nuevos demandantes al mercado microfinanciero.
Apertura de nuevos mercados, que hoy no tienen masa critica suficiente para
ser atendidos por instituciones financieras.

Espacio para el ingreso de nuevos oferentes, haciendo mas competitivo el
mercado.

Mas fuerza a la norma de regulacion de las IFDs, pues gracias a la red de
oficinas con cuentan, les daria oportunidad de convertirse en captadoras de una
fuente de ingresos permanente, convirtiéendolos en fondeo de préstamo a las
nuevas UE demandantes.

Al contar mas UE y UER con recursos financieros, podran acceder a mas y
mejores tecnologia, mejorando asi su competitividad y sostenibilidad.

3N o3

N
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Y entre los desfavorables:
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Mayor costo de fondeo, pues para las microfinancieras les sera cada vez mas
dificil conseguir recursos para préstamo y contar con las garantias para
respaldarlos®’.

Posible encarecimiento del crédito.

Aparicion de una gran masa de demanda insatisfecha, que puede llevar a
presiones sobre la oferta, originando riesgos de distorsiones en el mercado.
Sin diversificacion de mercados y apertura a los externos, mas UE compitiendo
en el mismo mercado seguramente tendra consecuencias de presion a la baja
de los precios de oferta de bienes y servicios de las microempresas, con el
consiguiente efecto de salida del mercado de varias de ellas.

Ese riesgo de salida del mercado de UE y UER, podria conllevar, ademas de
la pérdida del capital invertido, el perder parte del beneficio de la renta petrolera.

Para concluir este acapite, es importante sefialar que los supuestos y proyecciones
anteriores parten del supuesto de que las microempresas urbanas y rurales
desarrollarian sus actividades en condiciones muy similares a las que tienen hoy
(mercados pequefios y demandantes de los mismos bienes y servicios, lento
crecimiento poblacional, baja liquidez, recuperacion del APTDEA, etc).

27 Empero, como se vera en el siguiente capitulo, con la renta petrolera es de esperarse un efecto de estimulo

al ahorro financiero, que ayudaria al fondeo de las entidades microfinancieras.
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VIIl. LA CAPTACION DEL AHORRO CON LA
RENTA PETROLERA

8.1 Antecedentes

Si bien durante varios afios, en el ambito de las microfinanzas en Bolivia se decia
que el ahorro era “la parte olvidada de los servicios financieros”, gracias al interés
de las entidades reguladas por buscar cada vez mayor apalancamiento entre sus
propios clientes y a la eficacia de programas de incentivos al microahorro, como
fue el caso del “Movilizacién del Ahorro Popular” (MAP), de FONDESIF, con apoyo
de la cooperacién suiza y alemana, las captaciones en esas entidades subieron
exponencialmente.

Los flamantes FFPs que ingresaron al mercado tenian todavia las antiguas lineas
de financiamiento de las ONGs, contaban con el respaldo de las tradicionales
fuentes de financiamiento (de segundo piso), cuyas condiciones eran atractivas
(plazos largos, razonables tasas de interés y fundamentalmente el conocer a ciencia
cierta las condiciones y tiempos de repago de las mismas). Esta situacion ocasioné
gue los Fondos en un inicio de sus operaciones no realizaran especiales esfuerzos
por atraer captaciones de su clientela y sus respectivos entornos. Se argumentaba
principalmente en torno al problema de los costos. Muchas cuentas de ahorro con
saldos pequefios, resultaban mas caras y por lo tanto resultaba mas atractivo el
intentar conseguir fuentes de fondeo emergentes de lineas de financiamiento de
segundo piso.

Este argumento fue cayéndose en el tiempo, cuando las instituciones financieras
se vieron cada vez mas limitadas a conseguir recursos de apalancamiento de
fuentes externas (fundamentalmente, de la cooperacion internacional), quienes al
ver la madurez del mercado microfinanciero boliviano no consideraron prioritario
mantener su apoyo. Asi esta dependencia de pocas fuentes, que ademas se iban
agotando, se convirtié en un riesgo muy elevado para el sistema, lo que les llevo
a experimentar con novedosas tecnologias de captacién, logrando poco a poco
“seducir” a su poblacion meta y a otros estratos poblacionales a confiarles sus
ahorros.

Por su parte, las IFDs como sociedades civiles no estan autorizadas para captar
fondos del publico. Sin embargo, advirtieron casi desde un principio la limitacion
de no poder ofrecer servicios integrales, intentando desde los inicios de la década
pasada de constituirse a futuro en entidades financieras bajo el control y fiscalizacion
de la SBEF. Apoyadas por un entorno estatal favorable (aprobacion del D.S. 24000
gue autorizaba y regulaba la creacion de los FFPs) presentaron sus solicitudes
para constituirse en Fondos Financieros Privados. Varias de ellas lograron este
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objetivo y hoy operan en los mercados como entidades financieras reguladas,
ofreciendo entre otros, crédito y captacion de ahorros. Respecto a las que no
evolucionaron a FFPs, hoy en dia se esta dando un paso mas, con el propdsito
de la SBEF de regular a las IFDs, lo que permitira a estas instituciones captar
recursos del publico, sobre todo en mercados que hoy no son cubiertos por otras
entidades financieras, favoreciendo tanto su apalancamiento como la posibilidad
de que mayor numero de bolivianos opten por el ahorro financiero como forma de
preservar sus excedentes financieros.

Como resultado del esfuerzo institucional, mientras en diciembre de 2002 las
entidades microfinancieras afiliadas a ASOFIN contaban con US$ 34.8 millones
en depdsitos en cajas de ahorro, al 31 de diciembre de 2007 esos depdsitos eran
de US$ 238.3 millones (o sea, en cinco afos, el crecimiento fue del 585 por cient028)
en un total de 906,992 cajas de ahorros?®, con un promedio de US$ 262.70 por
depositante. Gracias a ello, hoy el ahorro en las instituciones reguladas responde
por el 25 por ciento del fondeo institucional.

Si bien estos éxitos tangibles demuestran que los bolivianos han aprendido mucho
sobre las ventajas del ahorro financiero y la bancarizacién de sus excedentes y
sus necesidades de financiamiento, en detrimento del préstamo informal y el ahorro
“bajo el colchdn” o en especie, es probable que la induccién al ahorro de la renta
petrolera enfrente retos que exijan a las entidades microfinancieras reguladas
ajustes en sus ofertas de captaciones.

8.2 Larenta petroleray el microahorro®

Los esfuerzos de captacion financiera de microahorros han dado buenos resultados,
al extremo que hoy en dia son varios los productos innovadores que las entidades
microfinancieras reguladas sacan al mercado, en su afan de captar cada vez mas
clientes y mayores montos de ahorro. Para beneficio del sistema y de los potenciales
clientes, la consolidacion de los éxitos institucionales en captacién se dio en el
momento que Bolivia experimentaba el “boom” de las remesas, con lo que gran
parte de estos recursos que llegan del exterior y que no son mas que los ahorros
gue los bolivianos emigrantes envian a sus familiares para ser destinados a consumo
e inversion, son canalizados a los fines que sus propietarios deseen a través de
las entidades microfinancieras reguladas, para bien de la industria (que logra mas
recursos de fondeo) y del pais (pues la bancarizacion de las remesas induce a su
uso productivo).

28 Como comparacion, en el mismo periodo, la cartera de estas instituciones crecié en 295 por ciento.

29 En mayo de 2008, el sistema microfinanciero regulado llegé a 1,000,000 de cajas de ahorros.

30 Se denomina “microahorro” al ahorro generado por los estratos poblacionales, urbanos y rurales, de menores
ingresos. Hasta principios de esta década, el microahorro se lo efectuaba casi en su totalidad fuera del circuito
financiero.
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En caso de darse una anualidad para todas las familias bolivianas, para los estratos
poblacionales de menores ingresos es posible confiar que estos recursos, una vez
satisfechas las necesidades basicas y primordiales, puedan ser derivadas al ahorro
y la inversién. Como se planted en acapites anteriores, se espera que los titulares
de unidades econémicas destinen un importante porcentaje de esos ingresos
periodicos a sus negocios; siendo en el caso de las UE mas pequefias donde se
observara un efecto significativo, al convertirlas en demandantes efectivas de
microcrédito, por lo que sera importante para ellas saber administrar correctamente
eso0s ingresos, a fin de cubrir el repago de los eventuales préstamos que obtengan
de las entidades microfinancieras.

Como el pago de la renta petrolera estaria a cargo de entidades financieras, es
posible esperar que las microfinancieras desarrollen productos novedosos y
atractivos, que busquen mantener un apreciable porcentaje de esa renta en forma
de ahorro financiero en las instituciones, por otra parte, tanto las entidades reguladas
como las autorreguladas, buscaran asegurar el repago de préstamos que otorguen
alas UE mediante el “congelamiento” de esos recursos, a fin de que estén disponibles
en el momento de que los prestatarios tengan que hacer frente a las cuotas de
pagos de sus obligaciones. Esto generaria un mecanismo de ahorro forzoso, con
el doble beneficio de asegurar una baja mora e inmovilizar recursos para
apalancamiento de las mismas operaciones de crédito.

Esta alternativa de “garantia de flujo de repago” puede ser hecha directamente por
las entidades reguladas autorizadas a captar e inmovilizar recursos del publico,
por lo que mientras las IFDs no se adecuen a las nuevas normas (que les permitirian
ser captadoras de ahorros), podrian establecer convenios con las reguladas a fin
gue ellas les brinden el servicio de retencion de la renta (débito automatico) y
aplicacion a sus cuentas en los plazos de repago establecidos en los contratos de
préstamos, siempre con aceptacion expresa de los deudores.

En caso de aplicarse esta practica a los titulares las UE y sus familiares beneficiarios
de la anualidad, es de esperar que un importante porcentaje de los recursos se
inmovilicen en las entidades microfinancieras.

Si bien es imposible a priori estimar cual seria la propension al ahorro de los titulares
de las unidades econdmicas microempresariales y de sus familiares beneficiarios
de la renta petrolera, se puede realizar un ejercicio de aproximacién sobre cuanto
de esa anualidad puede convertirse en ahorro financiero.

8.3 Impacto de larenta petrolera en el microahorro

En el area rural la posibilidad de convertir una renta anual en un ahorro financiero
se enfrenta a dos retos complejos. Por un lado, la baja capacidad de generacion
de excedentes de las unidades econémicas familiares rurales y, por otra, la
preferencia del campesino por el ahorro en especie.
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Respecto a la primera situacion, de acuerdo al estudio de demanda ASOFIN-BID,
la poblacion rural genera margenes muy bajos de excedentes que puedan convertirse
en ahorro. Empero, si es posible inducir a esta poblacién a utilizar los recursos
de la renta petrolera para inversion, como se sefialé anteriormente, se puede
inmovilizar una parte de esos recursos en una entidad financiera, sirviendo como
flujo de garantia de repago y, mientras no es empleada con ese objetivo, emplearlo
como fondeo de otros préstamos.

Con esas consideraciones, se efectuara el calculo estimado de los recursos que
pueden ser ahorrados por la poblacion meta de los servicios microfinancieros en
el area rural, incluyendo a los que se consideraron nuevos demandantes efectivos,
con la inclusion de una anualidad en el ingreso familiar.

Entre la poblacién rural también existe hoy en dia un importante nimero de personas
gue, como producto de las remesas recibidas por sus familiares emigrantes, han
abierto cuentas de ahorro para preservar los mismos o acumular los montos
suficientes para dedicarlos a cumplir con las disposiciones del mandante o realizar
algun consumo o inversién en la familia o el negocio familiar. Esta poblacién puede
ser mas asequible a campafas de induccién de inmovilizacion financiera de una
parte de la renta petrolera.

En el caso de los titulares de microempresas urbanas y periurbanas, al contar con
mas facil acceso a la oferta de servicios financieros de captaciones, asi como por
el hecho de generar mayores margenes de rentabilidad, son quienes tendrian
mayores posibilidades de inmovilizar en forma de ahorro una parte mas significativa
de la anualidad que perciban el titular y sus familiares mayores de dieciocho afios.

En esta categoria tenemos inicialmente a las UE que ya tienen crédito, siendo
clientes de entidades reguladas o autorreguladas. Los titulares de estas unidades
econdmicas son, en gran porcentaje, conocedores de las ventajas del ahorro
financiero y, a su vez, gracias a su actividad econdmica, generan excedentes, por
lo que es posible esperar que dediquen una parte de la renta petrolera al ahorro
financiero, siempre que existan mecanismos de induccion por parte de las entidades
captadoras para capturar estos recursos. Sila induccién es exitosa y considerando
gue esa anualidad seria un ingreso independiente a los margenes que les dejan
sus microempresas, se puede estimar que un porcentaje superior de su excedente
corriente pueda ser depositado como microahorro en una institucion financiera.

Con ese criterio, si los titulares de las 328,895 UE urbanas y periurbanas que
recibieron crédito en instituciones microfinancieras reguladas hasta el 2007,
dedicaran al ahorro financiero el 10 por ciento del ingreso familiar producto de la
renta petrolera, las captaciones anuales sumarian alrededor de US$ 11.2 millones.
En el caso de los titulares de las UER, considerando que el margen neto que
generan su actividad econémica es menor al urbano, se podria esperar que el
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ahorro captado no supere el 5 por ciento de la renta recibida por las familias de
las 66,600 UER con crédito al 2007, o sea, US$ 1.1 millones. Entonces, de esta
poblacién meta es posible esperar alrededor de US$ 12.3 millones de ddlares de
ahorro, como producto de la renta petrolera3?.

Como un ingreso marginal al anterior, se puede incorporar la posibilidad de generar
ahorro financiero de los clientes de IFDs, las que si bien estan impedidas, por
ahora, de captar recursos del publico, mediante convenios con instituciones
reguladas podrian inducir a sus clientes a ahorrar. Para este segmento del mercado
(827,212 UE en 2007), es imposible calcular cudl seria la receptividad de esa
indiccion y cudl la propension a ahorrar de esta poblacién, por lo que no es dable
estimar el monto que seria captado como ahorro financiero. Sin embargo, en un
ejercicio “a mano alzada” es posible estimar de grueso modo el impacto de la renta
petrolera en el ahorro que pueda acumular este segmento de poblacion; entonces,
asumiendo que cada familia de esos microempresarios dedicara el 5 por ciento de
su renta al ahorro®?, el primer afio se podrian captar mas de US$ 5.5 millones.

Por otra parte, si este ejercicio se lo amplia a las UE que se convertiran en
demandantes efectivos de microcrédito al recibir la renta petrolera, el mercado
potencial de captaciones creceria notablemente, haciendo mas atractivos la apertura
de agencias y el desarrollo de productos e incentivos por parte de las entidades
microfinancieras, para hacerse con el mayor porcentaje posible del ahorro destinado
a la inversion, en forma de depdésitos que apalanquen créditos o se acumulen hasta
constituir un monto adecuado para alguna necesidad de inversion del titular de una
UE. En volumen y tomando el 2008 como afio base, este mercado potencial estaria
constituido por el monto que destinarian a inversion los nuevos demandantes de
microcrédito, o sea, las 678,748 microempresas urbanas y rurales que ese afio
podrian ser sujetos de crédito, gracias a la anualidad que percibirian las familias
propietarias; haciendo un total de US$ 124.5 millones el 2008 (US$ 27.9 millones
en el area urbana y US$ 96.6 millones en el rural) los disponibles para ser captados
y apalancados en créditos.

Como puede observarse, el beneficio de la renta petrolera en la industria
microfinanciera no solamente se daria desde el lado de la colocacion de recursos
en préstamo, sino de la posibilidad de ampliar alin mas el microahorro, con el
consiguiente beneficio para las entidades microfinancieras (que ampliarian su base
de apalancamiento con recursos del puablico) y de los titulares de las UE, quienes
dispondrian de alternativas seguras para acumular recursos para eventuales
inversiones u otros contingentes, a la vez que bajarian el costo de sus préstamos,
si ceden la anualidad familiar a una entidad financiera como garantia de flujo de
repago de un préstamos obtenido en ella.

31 También es posible esperar que las entidades microfinancieras capten ahorros del resto de la poblacién
boliviana beneficiaria de esta anualidad, siempre que desarrollen productos de captacion capaces de competir
exitosamente con otros oferentes de estos servicios, con lo que superarian ampliamente la cifra estimada a
captar de su poblacion meta, logrando asi mas recursos de fondeo.

32 Como en el caso de familias campesinas, varias de las urbanas y periurbanas han abierto cuentas de ahorro
en el sistema regulado, para preservar los recursos recibidos de remesas del exterior, por lo que es factible
esperar que se avengan a depositar en esas cuentas un porcentaje de la anualidad que perciban.
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Sin embargo, estas estimaciones pueden enfrentarse a dos riesgos. Por un lado,
si el ahorro de parte de la renta petrolera se origina en el esfuerzo de induccién
generado por las microfinancieras reguladas, con la promesa de convertir a los
microempresarios ahorrantes en sujetos de crédito en el corto plazo y estas
instituciones no logran los recursos de fondeo suficientes, estarian imposibilitadas
de cumplir esa promesa, creando con ello un problema de desencanto en el cliente,
con los consiguientes riesgos de presiones sobre la entidad para que cumpla lo
ofrecido o el retiro masivo de esos ahorros, generando una peligrosa corrida en
el sistema.

Por otro lado, es muy posible que los titulares de las UE y UER, principalmente
estos ultimos, prefieran destinar el producto de la renta al ahorro en especie o en
insumos para sus negocios, desairando a las instituciones financieras. A fin de
contrarrestar o reducir este riesgo, las condiciones de oferta (principalmente en
tasas) deberan ser suficientemente atractivas para que un analisis de costo-beneficio
haga que esta poblacion meta manifieste su preferencia por el ahorro financiero.

Por dltimo, en el andlisis del impacto de la renta petrolera en el ahorro, no debe
dejarse de lado la advertencia que hace Juan Antonio Morales: “Una manifestacion
importante del ahorro privado en activos financieros es la expansién de los depdsitos
bancarios, que es mucho mayor que la demanda por créditos, lo que hace bajar
las tasas de interés al punto de que en términos reales se vuelven negativas... Es
en esta fase, cuando las tasas reales se vuelven negativas, que puede surgir con
fuerza la inflacion porque el publico puede preferir consumir a ver su ahorro
erosionado en términos reales. Tomara, sin embargo, un tiempo antes de que se
de cuenta de la pérdida del poder adquisitivo de su ahorro. Es interesante ver que
este fendbmeno esta ocurriendo ahora, a pesar de que la renta hidrocarburifera,
por lo menos en un principio se queda en custodia en el sector publico”33.

Considerando las expectativas de expansion de la demanda microfinanciera, es
de esperar que un importante porcentaje de esa renta se dirija hacia el microahorro,
a fin de acercar las necesidades de préstamo de su mercado meta con la capacidad
de fondeo de las entidades microfinancieras. Asi podriamos ver paliada la amenaza
anterior, pues las colocaciones en este mercado estarian muy por encima de las
captaciones esperadas®*.

33 Juan Antonio Morales. Distribucion directa a las personas de la renta hidrocarburifera. Impactos
macroecondmicos, op. cit.

34 Es importante hacer notar que hoy en dia las microfinancieras reguladas se fondean en un 65 por ciento con
recursos del publico.
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XI. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

En caso de darse la transferencia directa y en efectivo de una parte de la renta
petrolera a todos los ciudadanos bolivianos mayores de 18 afios, es posible generar
un circulo virtuoso de crecimiento de la oferta y la demanda internas.

Para ello, serd necesario generar mecanismos de incentivo que induzcan a los
perceptores de esta renta a privilegiar su empleo en inversién. Uno de los més
rapidos y efectivos en su aplicacion seguramente provendra de la industria
micofinanciera, por su madurez y grado de penetracion en el mercado, permitiendo
a los casi dos millones de microempresarios urbanos y rurales contar con ofertas
de crédito, haciendo de esa anualidad una palanca de fondeo de actividades
econdmicas competitivas y sostenibles, las que, a su vez, absorban el previsible
salto de la demanda agregada.

Empero, las entidades microfinancieras se veran ante el tremendo desafio de hacer
frente al desmesurado crecimiento de la demanda de recursos de préstamo, por
parte de un mercado que veria la incorporacion de mas de 675,000 nuevos
demandantes, quienes requeririan alrededor de US$ 290 millones la préxima
gestion. Y esto sin contar la demanda que podria surgir de quienes hoy no son
propietarios de un negocio y que, incentivados por la certeza de percibir un ingreso
anual extraordinario, se animen a iniciar una actividad econémica, requiriendo para
ello apalancamiento financiero.

Entonces, la pregunta fundamental es: con qué tipo de productos y servicios las
entidades financieras podrian cubrir gran parte de esa demanda, manteniendo su
competitividad y sin afectar negativamente su rentabilidad, respetando los principios
de eficiencia y prudencia que caracterizan a la industria microfinanciera boliviana?
Y a ello deben sumarse otras interrogantes:

@ Los FFPs y las IFDs tendran que pensar en desarrollar servicios auxiliares
financieros, servicios de desarrollo empresarial u otros demandados por micro
y pequefios emprendedores, que se ajusten a los montos y periodicidades de
pago de la renta petrolera?

Tendran la capacidad para adaptarse rapidamente al nuevo entorno del mercado?
Los costos de expansion no se constituirian en un eventual freno a los
requerimientos de la poblacién meta?

Coémo se fondearan estas instituciones?

Seran capaces de atraer la mayor cantidad posible de ahorro financiero, en
forma de microahorros? Y, mas aun, la habilidad de retenerlos el tiempo suficiente
para soportar sus necesidades de calce?

AV QW
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Las interrogantes planteadas exigiran de los oferentes capacidad e imaginacién
para no verse rebasados por la presion de la demanda, la que podria llevar a
distorsiones de la oferta, en términos de costo del crédito principalmente.

Respecto al fondeo, como el sistema microfinanciero no tendria la capacidad para
absorber la nueva demanda, sera necesario recurrir a otros mecanismos de
financiamiento, siendo el de la titularizacion el mas adecuado, pues la renta petrolera
seria un ingreso exigible para el titular de una unidad econémica y su familia, por
lo que traerlo a valor presente, con una adecuada tasa de descuento, se puede
convertir en una excelente forma de apalancamiento para hacer frente a la presion
de la demanda.

“Si bien es cierto que en una primera fase se puede producir un impacto de gasto
concentrado en el consumo, rapidamente en el tiempo ello puede evolucionar hacia
el esquema de inversiéon. Por ejemplo, contra el flujo futuro de la distribucién de
la renta, los agentes privados pueden estructurar esquemas de endeudamiento
0 garantia para financiar nuevos emprendimientos. Asi, estos recursos podrian

servir como colateral o garantia para ese tipo de iniciativas”®.

Con ello, el circulo virtuoso de la renta petrolera se enlazaria con el mercado de
valores, permitiendo a sus actores (Fondos de Inversion, AFPs, Bancos, Inversionistas
Privados) contar con una muy atractiva y segura oferta de papeles de deuda, en
forma de valores de titularizacion, pues si las casi dos millones de familias micro
emprendedoras llevaran al mercado de valores los recursos que deseen destinar
a la inversion (US$ 204/afio, en el caso rural y US$ 136/afio, en el urbano), cada
afo se inyectarian mas de US$ 330 millones en papeles de deuda.

Esos recursos captados se destinarian para fondear las operaciones de préstamo
de las entidades microfinancieras, pues la fuente de repago estaria garantizada
con la cesion que hagan los titulares de la renta petrolera sobre este derecho, a
cambio de recibirlo hoy y a valor presente. Asimismo, es posible conseguir que
organismos internacionales estén dispuestos a comprar estos papeles, siempre
y cuando lo recaudado (mas el repago), se destine a operaciones de crédito para
micro y pequefias empresas.

Como aproximacion al proceso de titularizacién, se debe aclarar que una emision
de valores de titularizacién, considerando todos los costos que implica: pagos a
la Sociedad Titularizadora, a la Calificadora de Riesgos, a la Agencia de Bolsa,
comisiones cobradas por la Bolsa Boliviana de Valores y la Superintendencia de
Bancos, pago al administrador del Patrimonio Autonomo y al representante de los
tenedores de valores, comisién al administrador del recaudo, etc., mas el rendimiento
esperado por los inversionistas, exige una emision no menor a los US$ 3 millones,
por lo que las entidades que deseen titularizar estos flujos deberan “empaquetar”

35 Rubén Ferrufino. La maldicion de los recursos naturales. Enfoques, teorias y opciones, op. cit.
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ese monto en cartera o un grupo de proyectos financiables, a fin de no encarecer
el proceso perjudicando a los prestatarios. Sin embargo, aun con esos costos, por
los beneficios implicitos (no incrementa el pasivo de la entidad emisora, reduce el
riesgo institucional, mejora los ratios financieros, puede ser “revolvente”, etc.),
aplicar este medio de fondeo seria muy beneficioso para las microfinancieras
reguladas y no reguladas.

Sin embargo, esta operacion o cualquier otra que impligue comprometer la anualidad
a percibirse por un tiempo prolongado, podria enfrentarse a la inseguridad del
cumplimiento, por parte del Estado, del pago de esta obligacién, durante el periodo
de duracion de los valores de titularizaciéon a ser emitidos, pues como bien se
afirma: “Si los hogares tuvieran expectativas de recibir el mismo ingreso por
pensiones futuras, podrian aumentar su consumo actual (o sus inversiones),
reduciendo sus ahorros y/o prestandose dinero. Sin embargo, considerando la
experiencia previa de suspension de pagos del Bonosol y la incertidumbre en que
gueda la continuidad de este programa de transferencias, es poco probable que
los hogares perciban a esta pensiéon como una fuente de ingreso permanente, lo
que tiende a limitar su impacto”®.

Entonces, sera condicion sine qua non para que este circulo virtuoso de anualidad-
ahorro-financiamiento-fondeo pueda operar sin tropiezos, que el estado comprometa
su fe en el pago de la renta petrolera a todos los bolivianos mayores de dieciocho
afos, al menos durante un periodo de ocho afios (tiempo que se considera suficiente
para que las entidades financieras consigan consolidar un capacidad de fondeo
suficiente), obviamente dependiendo de las reservas existentes, la capacidad de
explotarlas y los precios internacionales de los hidrocarburos, que son variables
exogenas a esta propuesta.

Como un impacto complementario a este trabajo, sera interesante estimar cudl
seria el impacto de la renta petrolera en la generacion de valor de producciéon en
las microempresas urbanas y rurales, tano para fines de medicién del efecto en
el PIB como para estimar la capacidad de crecimiento de la industria financiera
boliviana, atendiendo a clientes mas maduros y con cada vez mayor nivel de
ingresos, ademas del generado por la anualidad que perciban.

Con toda seguridad, si el mercado microfinanciero constata la existencia de un
ingreso permanente, en forma de renta familiar, para los titulares de las unidades
econdmicas microempresariales, obtener respuestas viables y de aplicacion sencilla
para las interrogantes que existan respecto a la viabilidad de atender una gran
demanda de productos y servicios financieros, se convertird en otra razén de peso
para que la propuesta de entregar la renta petrolera a todos los bolivianos sea mas
atractiva y realizable, tomando en cuenta la madurez de la industria y la capacidad
demostrada hasta hoy para responder a los desafios del mercado.

36 Laserna et al. La inversion prudente. Impacto del Bonosol sobre la familia, la equidad social y el crecimiento
econémico, op. Cit.
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Entre los productos de préstamo que podrian aplicarse a esta poblacion, a mas
de los actualmente ofertados, destacan algunos que hoy tienen dificultades de
consolidacion por la imposibilidad de los demandantes de demostrar capacidad de
mantener ingresos constantes iguales o mayores en el largo plazo. Los de méas
rapida aplicacién serian:

@ Leasing financiero para equipos, maguinarias y nuevas tecnologias.
@ Lineas de crédito revolventes.

@ Préstamos para viviendas-taller.

@ Créditos grupales para cadenas productivas.

@ Créditos para actividades agropecuarias de lenta maduracion.

Productos que pueden ampliar la oferta de las instituciones microfinancieras, ayudar
efectivamente a la consolidacion de actividades econdmicas con mayor valor
agregado, bajar precios de varios bienes y servicios y mejorar las condiciones de
vida de los microempresarios urbanos y rurales.
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X. PROPUESTAS ALTERNATIVAS PARA EL
USO DE LOS RECURSOS DE LA RENTA
PETROLERA

Consultando con expertos del sector de las microfinanzas y de apoyo a las
microempresas, han surgido algunas propuestas sobre el mejor empleo de los
recursos que percibiran los titulares de éstas y sus familias. De esas propuestas
y en la linea de interaccién entre unidades econdmicas y sector financiero, se
pueden rescatar algunas de ellas:

A. Entrega selectiva de los recursos de la renta petrolera

Entre los criterios expresados, existen aquellos que priorizarian su “uso productivo”,
0 sea, un empleo selectivo de los recursos de la renta petrolera para generar
actividades econdmicas con valor agregado. El especialista Gary Montafio, por
ejemplo, en una entrevista hecha para este estudio se opone a que la anualidad
sea entregada a todos los bolivianos (pues cree que “serd reforzar la desigualdad”),
sino que deberia ir a pequefios productores, a través de operaciones “grupales”
destinadas a asociaciones y consorcios de productores, generando escalas de
mayor envergadura a las que hasta hoy predominan en las microfinanzas, debiendo
las entidades financieras asumir el rol de “banca inteligente y colegiada”, capaz
de brindar servicios de intermediacion financiera que incluyan “dinero mas
conocimiento”, es decir, “crédito/financiamiento + capacitacion + asistencia técnica”.
Por dltimo propone que esta operacion se la haga a través de instituciones privadas,
salvo que el Estado cree una entidad de fomento como corporacion de desarrollo
“bien administrada”.

Esa idea tiene, como otras parecidas, la seria limitacion de su caracter selectivo
no universal, lo que siempre lleva a situaciones indeseadas, como son el
corporativismo37, el clientelismo, la politizacién y la corrupcién en su empleo,
desvirtuando el efecto buscado y perjudicando a quienes no cuentan con la
capacidad de presion para ser beneficiarios de un recurso que, en principio, es de
todos los bolivianos.

Otras voces afirman que el Estado deberia ser quien administre estos recursos,
creando una entidad parecida a la Corporacion Boliviana de Fomento (CBF), la
gue sin administrar empresas, se dedique a la busqueda y adquisicion de tecnologias
apropiadas para ayudar al cambio y actualizacion de tecnologias en las micro y

37 “Por corporativismo entendemos la accién colectiva en la que predomina un principio de identidad que afirma
alguna caracteristica particular de diferenciacion frente al resto, y que aspira a convertir en estatales los
intereses que en realidad son especificos del grupo y cuya realizacion puede ocurrir en detrimento del bien
comun” (Roberto Laserna. Entre el ch’enko y el rentismo: Riqueza nacional para la ciudadania. Una opcién
para la democracia y el desarrollo sostenible, op. cit.).
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pequefias empresas, facilitando su insercion en mercados mas competitivos y
haciendo que sus productos obtengan mejores precios de mercado. En este caso,
nos encontramos con la misma objecion que en el anterior, pues nuevamente nos
encontramos con una propuesta selectiva que, ademas, comparte con similares
el supuesto de que no se presentaran en ese caso los problemas institucionales
y de administracion para llevarla a cabo que son habituales en el pais.

B. Incentivo a operaciones de mercado

Hay otros criterios que, mas bien, proponen que estos recursos sirvan para estimular
el mercado de valores, donde las personas que deseen dedicar su renta petrolera
al consumo o a la inversion directa, lo cambien por papeles, que les den un retorno
inmediato (a valor presente), les permitan conseguir un crédito o les sirvan para
acceder a crédito de vivienda. Y los recursos captados con la venta de estos
papeles vayan a apalancar microcréditos, por ejemplo.

Empero, para que esta propuesta sea viable es urgente partir de una premisa
basica: garantizar que los recursos de la renta petrolera no puedan ser revertidos
o confiscados (compromiso de la fe del Estado).

Esta propuesta parte de dos principios: uno, la necesidad de que los recursos de
la renta petrolera trasciendan el s6lo uso en consumo, buscando estimular el
mercado bursétil e incentiven su empleo en actividades de inversion, desde la
simple compra de un valor hasta el apalancamiento de actividades productivas;
dos, los beneficiarios de la anualidad perpetua transfieren el riesgo al mercado,
en lugar de esperar el incierto (¢ ?) pago anual de la renta petrolera.

Este mecanismo tendria la ventaja de poder fondear operaciones de financiamiento
de mas largo plazo, como ser en cadenas productivas y/o en implantacién de
industrias que den valor agregado a materias primas producidas por micro pequefios
y medianos empresarios. Para que eso suceda, se propone que se incorporen
mecanismos de estimulo a las entidades financieras, para que éstas accedan a
comprar esos valores y los empleen en financiamiento productivo. Entre esos
mecanismos tendriamos, por ejemplo, la calificacion de esta inversion como de
“cero riesgo” para el calculo del CAP®,

Las desventajas de esta idea pasan principalmente por la inseguridad del pago en
el mediano y largo plazo de la renta petrolera, exigiendo un compromiso de de fe
del Estado o la inclusion de la politica de distribucion en la Constitucion Politica
del Estado. Asimismo, por tratarse de un mecanismo que escapa al conocimiento
del grueso de la poblacién, exigira de un proceso de difusion y convencimiento que
podria encarecerlo en demasia y tener un impacto muy limitado, desalentando a
los potenciales inversionistas.

38 Coeficiente de Adecuacion Patrimonial, que mide la capacidad de apalancamiento patrimonial de operaciones
de crédito de los bancos.
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