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Coordinacion de la Oferta de Politicas Publicas en el sector de las

Microfinanzas en Argentina

Florencia Montes de Oca'

Abstract

Este documento realiza un recorrido sobre la oferta de Politcas Piblicas tendientes a
promover el Sector de las Microfinanzas en Argentina, procurando identificar el Conjunto
de Reglas de Juego bajo las cuales operan las Instituciones de Microfinanzas. Propone
analizar la existencia de fallas de mercado y fallas de gobierno, bajo la hipétesis de que la
ausencia de coordinacion de politicas publicas podria llevar a un desarrollo subéptimo del
mercado. Mediante la simulacion de un modelo basado en la Teoria de los Juegos se analiza
como, ante la presencia de incentivos suficientes, se puede lograr un escenario de politicas
publicas articuladas que permitan establecer un conjunto de reglas de juego claras para un

mejor desempeiio del sector.

! Este paper fue un trabajo final de licenciatura de la autora
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Introduccion

Las Microfinanzas se han desarrolladas exitosamente en diversos paises de la Regidn,
muchos de ellos con caracteristicas muy similares a las que se presentan en Argentina. Sin
embargo, en nuestro pafs, su desarrollo ha sido insatisfactorio evidenciando un grado elevado de

dispersion de actores y un insuficiente crecimiento de la oferta de servicios microfinancieros.

La introduccién de las Microfinanzas en el pais surge en los afios noventa, y con mayor
intensidad luego de la crisis del 2001/2002, de la mano de las organizaciones sociales y del
Estado casi en forma simultidnea. Acompaifiaron este proceso, diversas politicas y programas
publicos que han impactado en el sector, logrando el desarrollo de nuevas organizaciones, un
mayor grado de alcance de los servicios microfinancieros y una mayor institucionalizacién del

sector a través de la promocion de leyes y de la modificacion parcial del entorno normativo.

En la actualidad, las Instituciones de Microfinanzas (IMF) operan bajo un marco semi
informal desde donde continuamente van adoptando las reglas de juego de diversos sectores de
acuerdo a las necesidades y en funcién de las oportunidades que se les van presentando. Muestra
de ello es que, ante la ausencia de una figura juridica que las contemple, algunas IMF deciden
constituirse como Asociaciones Civiles y Fundaciones (organizaciones no gubernamentales —

ONG), y otras como Sociedades Anénimas (S.A. — sociedades comerciales).

Todavia se vincula esto con el 4nimo o no de lucro de las IMF, pero la realidad es que

fundamentalmente, la figura juridica que adoptan determina las oportunidades de capitalizacién y
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el origen de los recursos con los que pueden financiarse, y lo que es més importante, determina el

acceso a fondos publicos y el pago de obligaciones impositivas.

A pesar de constantes desafios, las IMF han logrado mantener sus operaciones y continuar
su crecimiento a lo largo de los ultimos afos, independientemente de su estructura y muy a pesar

de que el entorno de negocios no ha resultado siempre el mas adecuado.

Las restricciones impuestas por el conjunto de reglas de juego, son una buena explicacion
de por qué todavia no existe un entorno de negocios apropiado para las Microfinanzas en

Argentina.

Principalmente, la falta de acceso al financiamiento, la escasez de recursos humanos (y la
dificultad de capacitacion y retencion de los mismos), el alto costo impositivo y la ausencia de
una regulacién adecuada que comprenda las caracteristicas del mercado (imposibilidad de
captacion de ahorro, inexistencia de una figura juridica adecuada, entre otras) explican el grado

de imprevisibilidad a la cual esta sujeta el desempefio de las IMF.

Sin embargo, “la visién negativa” y la “necesidad de educar al soberano” que describe
Crouzel® es quizds la razén predominante del porqué las Microfinanzas atin no han logrado

desarrollarse con éxito en la Argentina.

Ha habido esfuerzos por parte del Estado para promover la inclusién y un verdadero

cambio en la comprension de las caracteristicas de un microempresariado creciente. Sin embargo,

2 CROUZEL (2009)
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estos esfuerzos se han producido de forma desarticulada, respondiendo a necesidades concretas
de sucesivos gobiernos, generando conflictos de interés entre organismos de gobierno (incluso
entre representantes de una misma ideologia y partido politico), originando contradicciones y
efectos contrapuestos en los objetivos que han querido alcanzar y que han motivado el disefio de

las politicas.

Las politicas publicas orientadas al sector, se han sucedido de forma tal que ain no han
logrado promover el verdadero despegue del sector. Todavia coexisten concepciones diferentes
acerca del funcionamiento del microcrédito, de la sustentabilidad de las operaciones y de la forma
en que el Estado puede intervenir para lograr una mayor eficiencia de la Instituciones. El Sistema
Microfinanciero (si cabe esta denominacién), se compone hoy de un conjunto de actores
desarticulados en donde se observa la ausencia de un horizonte comuin de planeamiento hacia a

donde se dirige.

Entendemos que la necesidad de ampliar el alcance y profundizar el microcrédito en la
Argentina se ha introducido en la agenda ptblica como instrumento de desarrollo econémico y
social de sectores excluidos. También, que se han ido implementando politicas publicas

tendientes a eliminar fallas propias de un mercado incipiente.

Sin embargo, la existencia de un mercado pequefio, disperso y heterogéneo evidencian la
presencia de nuevas fallas producto quizds de la falta de articulacion, coherencia e integralidad de

las politicas publicas.
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En el primer capitulo, se describen las principales politicas publicas orientadas al sector
de las Microfinanzas. En el segundo capitulo, se analiza el conjunto de reglas de juego bajo el
cual se desempefia el sector y que involucra tanto a las politicas, como a las decisiones y
omisiones por parte de todo agente vinculado a los asuntos publicos. En el tercer capitulo, se
realiza un andlisis sobre las posibles fallas de mercado y fallas de gobierno que podrian causar el
desarrollo sub6ptimo del sector. En el cuarto capitulo, se realiza una aplicacién a la Teoria de los
Juegos respecto de la coordinacion de la oferta de politicas publicas. Finalmente, se realizan las

conclusiones.
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L. Politicas Publicas orientadas al Sector de las Microfinanzas en Argentina

En la década del noventa surgen las primeras iniciativas publicas y privadas destinadas a atender a
la microempresa y al cuentapropismo como instrumentos de promocién del autoempleo y generacién de
recursos para los sectores mds vulnerables. Entre ellos, se crea el FONCAP, una iniciativa publico
privada, que logré subsistir pese a los constantes cambios en su estructura y a la rotacién casi permanente

de funcionarios publicos.

Sin embargo, el avance mas significativo en términos de politicas publicas orientadas al sector de
las microfinanzas es quizds, la sancién de una ley nacional. Con la promesa de constituirse en una
herramienta de promocién y regulacion, la Ley 26.117 por primera vez instala en la agenda publica al

microcrédito como instrumento de apoyo a la economia social.

Ley 26.117 — Promocion del Microcrédito para el Desarrollo de 1a Economia Social

La Ley Nacional de Promocién del Microcrédito para el Desarrollo de la Economia Social (en
adelante “Ley de Microcrédito”), promulgada en julio del 2006 y reglamentada parcialmente en
septiembre del mismo afio (Decreto 1305/2006), fue creada con el objeto de dar “promocién y regulacién
del microcrédito, a fin de estimular el desarrollo integral de las personas, los grupos de escasos recursos y
el fortalecimiento institucional de organizaciones no lucrativas de la sociedad civil que colaboran en el

cumplimiento de las politicas sociales”.
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. . s 1. 3 . . . 1. 4
En su texto, define tanto el microcrédito’ y a los destinatarios del microcrédito’, como a las
instituciones de microcrédito considerando a aquellas constituidas bajo la figura de organizaciones sin

- 5
fines de lucro’.

Asimismo, dispone la creacion del Programa de Promocion del Microcrédito®, para el cual se

establecen las siguientes funciones’:

i.  Fomentar la Economia Social en el ambito nacional;

ii.  Promover el desarrollo del Microcrédito y fortalecer las Instituciones que lo implementan
mediante la asignacién de recursos no reembolsables, préstamos, avales, asistencia técnica y
capacitacion;

iii.  Organizar el Registro Nacional de Instituciones de Microcrédito;

1v. Administrar el Fondo Nacional de Promocion del Microcrédito;

v.  Regular y evaluar periédicamente las acciones desarrolladas procurando mejorar su eficiencia y

eficacia;

3 Aquellos préstamos destinados a financiar la actividad de emprendimientos individuales o asociativos de la
Economia Social, cuyo monto no exceda una suma equivalente a los DOCE (12) salarios minimo, vital y mévil. Ley
26.117 (2006)

* Las personas fisicas o grupos asociativos de bajos recursos, que se organicen en torno a la gestién del autoempleo,
en un marco de Economia Social, que realicen actividades de produccién de manufacturas, reinsercion laboral de
discapacitados, o comercializacién de bienes o servicios, urbanos o rurales y en unidades productivas cuyos activos
totales no superen las cincuenta (50) canastas bdsicas totales para el adulto equivalente hogar ejemplo, cifra
actualizada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina (INDEC), por puesto de
trabajo. Ley 26.117 (2006)

5> Asociaciones civiles, cooperativas, mutuales, fundaciones, comunidades indigenas, organizaciones
gubernamentales y mixtas, que otorguen microcréditos, brinden capacitacion y asistencia técnica a los
emprendimientos de la Economia Social. Ley 26.117 (2006)

® Programa de Promoci6n del Microcrédito para el Desarrollo de la Economia Social.

"Ley 26.117 (2006)
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vi.  Desarrollar mecanismos que regulen y reduzcan los costos operativos e intereses que incidan sobre
los destinatarios de los Microcréditos;
vii.  Implementar estudios de impacto e investigacién de la Economia Social;
viii.  Promover acciones a favor del desarrollo de la calidad y cultura productiva;
ix.  Promocionar el sector de la Economia Social, como temética de interés nacional, regional o local;

x.  Propiciar la adecuacion de la legislacion y el desarrollo de politicas publicas en Economia Social.

En el 4mbito del Ministerio de Desarrollo Social de la Nacién, se crea una Comisién Nacional® (en
adelante “CONAMI”) y el Registro Nacional de Instituciones de Microcrédito’. La CONAMI se instituye
asi, como organismo de administracién, control y seguimiento del Programa y con la facultad de proponer
la asignacién de recursos, la fijacién de topes maximos (sobre tasas y cargos), el dictado de disposiciones

obligatorias para las instituciones de microcrédito y la aplicacién de sanciones.'’

La asignacion de recursos para la ejecucion del Programa, es establecida en la misma Ley de
Microcrédito a través de la creacién de un fondo'', que inicialmente se constituye de 100 millones de
pesos, correspondientes a partidas presupuestarias del Ministerio de Desarrollo Social, pudiendo

incrementarse de acuerdo a las necesidades.

. . . . .. 12 .
Finalmente, la ley establece un conjunto de exenciones impositivas = a las operaciones de

microcrédito que luego fuera incorporado al articulo 7 del texto de la Ley de Impuesto al Valor

¥ Comisién Nacional de Coordinacién del Programa de Promocién del Microcrédito para el Desarrollo de la
Economia Social (CONAMI)

? Este Registro es el encargado de implementar los procedimientos de inscripcién y control de las Instituciones
adheridas a la Ley. Ley 26.117 (2006)

' Ley 26.117 (2006)

! Fondo Nacional de Promocién del Microcrédito. Ley 26.117 (2006)

"> De acuerdo a la Ley 26.117, las operaciones de microcrédito se encuentran exentas de tributar los impuestos a las
ganancias, ganancia minima presunta y al valor agregado. Ley 26.117 (2006)

10
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Agregado". Luego, la adhesién de 21 legislaciones provinciales a la Ley de Microcrédito, produce la

sancién de nuevas exenciones provinciales.

La reglamentacién de la Ley, se realizé meses después, a través del Decreto 1305/2006. En dicha
decreto se reglamentan 10 de los 22 articulos que componen la norma, quedando sin reglamentacién
aquellos articulos referidos a la creacién del registro de instituciones de microcrédito, a la creacion e
integracién del fondo de promocién del microcrédito y a la promocién de la sostenibilidad de las

instituciones.

El Programa de Promocion del Microcrédito, se establece asi como instrumento de financiamiento
a través de organizaciones ejecutoras'® previa intermediacién de los llamados Consorcios de Gestién

Local y Redes de Gestidon Asociada que actian como plataforma de gestion de fondos en territorio.

Establece un monto maximo financiable (a través de microcréditos) de hasta 12 salarios minimo,
vital y mévil (fijados por la Ley'), en forma escalonada segtin las caracteristicas del emprendimiento. La

tasa de interés se fija un tope del 6% anual'®y garantias se conciben de tipo solidaria o ayuda mutua.

Para facilitar la aplicacién de dichas condiciones, el Programa prevé un financiamiento a tasa cero
mds un porcentaje del treinta por ciento (30%) sobre el financiamiento otorgado a las organizaciones

ejecutoras, destinado a cubrir costos operativos.

13 Articulo 10, Ley de Impuesto al Valor Agregado.” Los intereses de las operaciones de microcréditos contempladas
en la Ley de Promocién del Microcrédito para el Desarrollo de la Economia Social.”

' Excluye, las sociedades comerciales o con fines de lucro.

"> Actualmente, equivale a $22.080.

' Tasa efectiva anual sobre saldos.

11
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FONCAP S.A.

El FONCAP S.A. (en adelante “FONCAP”), se constituye en el afio 1997 como una sociedad de
origen mixto, integrado por un 51% de acciones de caricter privado y un 49% de acciones a favor del
Estado Nacional. Esta sociedad, de caracter fiduciario, es creada con el objeto de administrar los bienes
que conforman el Fondo Fiduciario de Capital Social y que hubieren sido asignados a la “promocién del

desarrollo del sector de la microempresa de menores recursos a nivel nacional”"’.

Al momento de constituirse, las acciones fueron suscriptas con el Ministerio de Desarrollo Social
(antes denominado, Secretaria de Desarrollo Social) como autoridad de aplicacién pero en diciembre del
afio 2007 las acciones fueron transferidas dejando a la sociedad bajo el ambito del Ministerio de Economia
y Produccién de la Nacion. Esta transferencia se realizé considerando que luego de la sancién de la Ley
26.117, el Ministerio de Desarrollo ya contaba con instrumentos de apoyo a la Economia Social y que “el
cambio hacia un modelo productivo, hace necesario el re direccionamiento de FONCAP Sociedad

L, . . . . 18
Andnima como herramienta financiera dentro del Estado, [...]".

En el contrato del fideicomiso celebrado entre el Estado y el FONCAP, se define microempresa'’
como la “actividad econdémica que retine, predominantemente, las siguientes caracteristicas: informalidad,
pequeiia escala, caricter familiar, autogeneracién de empleo, uso intensivo de mano de obra, escasa
organizacién y division del trabajo, baja productividad, escasa utilizacién de tecnologia, reducida dotacién

de activos fijos y ausencia de crédito regular.”

17 Decreto 675/97.
" Decreto 1951/2007.
1 Decreto 675/97.

12
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.. . . .20 . . .

Asimismo, define a los prestadores de servicios™ como aquellas “entidades financieras,
sociedades financieras, organizaciones de la comunidad y otros prestadores de servicios financieros al
sector de la Microempresa”. De forma expresa, se establece que los prestadores pueden pertenecer al

ambito privado o sector social y deben adoptar criterios de eficacia, eficiencia y autosustentabilidad.

Entre los objetivos que se establecen en el decreto de constitucion del fideicomiso, se menciona el
propésito de inducir el desarrollo y utilizacién de instituciones e instrumentos financieros apara atender a
la microempresa; favorecer la expansion de sistemas de garantia; promover la constitucién, capacitacion,
fortalecimiento, expansion, y especializacién de prestadores de servicios al sector de la microempresa,
basando dicha promocion en criterios de complementacion entre el Estado Nacional, el sector privado, el
sector social y organismos internacionales y, en cuanto a los prestadores de servicios, en criterios de
eficacia, eficiencia y autosustentabilidad; y otorgar garantias con recurso exclusivo al Capital

Fideicomitido®'.

La forma de hacer operativos estos objetivos, es través de servicios financieros y no financieros™.
En el primer caso, mediante financiamiento para la constitucién y/o fortalecimiento de operatorias de
crédito o adquisiciones asociativas de capital de trabajo (incluye asistencia para la formulacién e
implementacién de la operatoria y capacitacion de recursos humanos). En segundo lugar, mediante el

ofrecimiento de servicios de capacitacion y asistencia técnica a IMF.

Los préstamos financieros se denominan en moneda nacional, con un plazo de hasta 36 meses

(que en algunos casos puede extenderse y comprender un periodo de gracia), a una tasa de interés

* Decreto 675/97.
! Decreto 675/97.
*2 http://www.foncap.com.ar/servicios.html

13
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variable® més un spread fijado por el Directorio del FONCAP. Asimismo, establece las caracteristicas de
los instituciones financiables: experiencia comprobada, capacidad de endeudarse con terceros, presentar
garantias consistentes con la propuesta y presentar un plan de accién para demostrar la capacidad de

repago.

De acuerdo al plan de accién, se realiza un seguimiento de indicadores de gestién. No se
especifican de forma manifiesta topes de tasa de interés a la cual las instituciones pueden prestar servicios

y no estdn comprendidas exenciones impositivas de ningun tipo.

> Las tasas de interés establecidas se fijan en relacién a las caracteristicas de cada propuesta. Es decir, se evalian
mayoritariamente segun el caso.

14
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I1. Oferta de Politicas Publicas: ;cuales son las “reglas de juego” de las Microfinanzas?

El desarrollo anterior, da cuenta de la oferta de Politicas Publicas que de manera manifiesta estdn
orientadas a apoyar o promover el desarrollo de las Microfinanzas en el pafs. Existen ademas, programas
impulsados por la banca publica como el Fideicomiso Fuerza Solidaria (Banco de la Provincia de Buenos
Aires) y el Programa “Ciudad Microfinanzas” (Banco de la Ciudad de Buenos Aires), asi como, otros
tipos de iniciativas provinciales y municipales. Sin embargo, se analizardn inicamente al FONCAP y a la

CONAMI (o Ley de Microcrédito) como instrumentos de politica publica de indole nacional.

Complementariamente a éstas, existen un conjunto de acciones, decisiones y omisiones que
forman parte de la estructura en el cual se desempena el sector, al cual llamaremos en esta seccién como el

conjunto de reglas de Juego de las Microfinanzas.

Uno de los organismos que ha jugado un rol destacado en el armado de estas reglas, ha sido el
Banco Central de la Repiiblica Argentina (BCRA). En el afio 2006, el BCRA emiti6 una circular para el
“facilitamiento de operaciones de microcrédito”*, produciéndose un cambio en el marco normativo que

implicé principalmente:

1. Ampliacién de frecuencias en cuanto a periodicidad de las cuotas de financiamientos otorgados a
microemprendimientos productivos y de servicios (semanal, quincenal o mensual)

2. Autorizacién para otorgar un periodo de gracia inicial en el pago de servicios de capital, cuando la
frecuencia de pago sea semanal.

3. Incremento del limite maximo de la cuota (de $200 a $300) y se extiende el plazo maximo de
financiacién (de 24 a 36 meses). También, se amplia el monto maximo de financiacién de mejoras

en infraestructura domiciliaria.

?* Comunicado N° 48.599. BCRA (2006)

15
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Avances posteriores permitieron la reglamentacion, en el dmbito de las entidades financieras, de
préstamos a microemprendedores y financiamiento a Instituciones de Microcrédito™. Se introdujeron
cambios en las normas de gestién crediticia, incorporando definiciones y pardmetros para el otorgamiento

de créditos especiales.

Desde el punto de vista normativo, otras reglamentaciones vigentes actian como
condicionamientos y afectan el comportamiento de los actores involucrados. Ejemplo de ello, es la
incorporacioén de exenciones impositivas para las operaciones de microcrédito (AFIP), el facilitamiento de
financiaciones de microcrédito y la liberalizacién del encaje para la obtencion del créditos del exterior
(BCRA) y el establecimiento de exenciones impositivas a impuestos como ingresos brutos y sellos

(legislaciones provinciales).

Hemos contemplado aqui a las politicas publicas orientadas al sector como el conjunto de
decisiones, acciones y omisiones, por una razén fundamental: si hablamos de reglas de juego, debemos

contemplar el marco integral que de manera explicita o implicita influye en el desempefio de las IMF.

Que existan retenciones impositivas a las ganancias y a la ganancia minima presunta de
sociedades comerciales, afecta naturalmente a las IMF constituidas bajo la forma de Sociedades
Anénimas. Incluso, ha llegado a comprenderse que una IMF que opera bajo la forma de Asociacion Civil
o Fundacién es también sujeto de contribucién de dichos impuestos por su caricter de prestador de

servicios financieros (consecuentemente con el cobro de intereses).

5 Comunicacién “A”, N°4.891. BCRA (2008)

16
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La imposicién de un tributo a los débitos y créditos, que implican un porcentaje de retencion sobre
las transacciones bancarias, son también un ejemplo de obligaciones impositivas que deben cumplir las

IMF independientemente de la forma juridica que adquieran.

La ausencia de una reglamentacion laboral propia para el personal dedicado a las microfinanzas,
obliga a las IMF a establecer salarios en funcién de convenios colectivos que difieren mucho en sus
caracteristicas y en los cuales las microfinanzas no tienen capacidad de lobby alguno como para influir en

la toma de decisiones.

Por ultimo, las IMF debe actuar como agentes de retencion del IVA e IVA percepcién sobre los
intereses y comisiones de los préstamos que otorgan. En el caso de los microcréditos otorgados por IMF
constituidas como S.A., se debe grabar el 21% de IVA?®; més un adicional del 10.5% cuando se trate de
clientes no categorizados”’. En el caso de los préstamos otorgados por una IMF que opera bajo la figura de
Fundacién o Asociacién Civil, los clientes responsable inscriptos o monotributistas se encuentran exentos

y en el caso de los no categorizados se debe grabar un 10.5% de IVA percepcion.

Es asi como, por accién, decisién u omisién, un sector que comprende caracteristicas muy
particulares y vela por un objeto social definido, acaba por desenvolverse en un entorno que le es ajeno y

muy poco funcional para favorecer un desarrollo adecuado.

La creacién de una ley y la existencia de un organismo dedicado a promover a las IMF deben
contemplar el conjunto de reglas de juego si lo que se propone es extender el microcrédito y favorecer el
desarrollo de un sector. Este conjunto de reglas, define las posibilidades no solo de las instituciones sino

de los prestatarios que potencialmente podrian servirse de servicios financieros. Ademds, debemos

% Articulo 1 -Resolucién General AFIP N° 2854/2010.
27 Articulo 5 -Resolucién General AFIP N° 212/1998
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comprender que todo ello conlleva costos adicionales que en parte podran ser absorbidos por las IMF pero

que posiblemente recaigan sobre las personas a las cuales se pretende atender.

Hasta aqui la descripcién de las Politicas Piblicas comprendidas como el conjunto de decisiones,
acciones y omisiones por parte de actores involucrados en asuntos ptuiblicos y que se mencionan en esta

seccién como el conjunto de reglas de juego bajo las cuales el sector de las Microfinanzas se desempeiia.

El recorrido sobre las mismas, nos permite llevar a cabo un andlisis preliminar sobre cémo estas

politicas se han sucedido y la manera en que se han instrumentado.

El FONCAP ha sido sin duda el precursor, instalando a las microfinanzas en el 4mbito de las
politicas publicas y otorgando por primera vez, los conceptos de microempresa y prestadores de servicios
tal como han sido concebidos por instituciones internacionales de renombre. Sin embargo, nueve afios
después la Ley de Microcrédito define al microcrédito, a sus destinatarios y a las instituciones de
microcrédito de forma particular, excluyendo a aquellas constituidas bajo la figura de sociedades

comerciales.

En ese entonces, el FONCAP dependia del mismo organismo de gobierno que tenia a su cargo la

implementacién de la Ley de Microcrédito, reflejando la primera contradiccién en el 4mbito de gobierno.

Incluso, la misma Ley de Microcrédito otorga con su texto exenciones impositivas que discriminadamente
podian ser imputadas a los fondos provenientes de la misma pero que de lo contrario no se hacian

extensivas a los fondos provenientes del FONCAP.

La evidente contradiccidon entre ambas politicas publicas administradas por el mismo organismo
de gobierno, seguramente motivaron que unos meses después se decidiera la transferencia de acciones del
FONCAP hacia el Ministerio de Economia. De esta forma, la Ley de Microcrédito continud su politica de

financiamiento a tasa cero (es decir, financiamiento subsidiado), instrumentada por organizaciones

18



Coordinacién de la Oferta de Politicas Publicas en el sector de las Microfinanzas en Argentina

ejecutoras y estableciendo tope de tasas y el FONCAP otorgando financiamiento a Instituciones de
Microcrédito (ONG y S.A. indiscriminadamente) para el ofrecimiento de servicios a tasa liberada®™. Esta

se constituye asi, en la segunda contradiccién de politicas publicas.

Como podemos observar, el afio 2006 fue fundamental para la promocién de nuevas medidas no
solo en el dmbito del Ministerio de Desarrollo Social sino en el dambito del BCRA y las jurisdicciones
provinciales. En este sentido, no es casualidad que estas decisiones estuviesen motivadas por la
declaracién un afio anterior por parte de la Organizacion de las Naciones Unidas del “Afio Internacional

del Microcrédito”.

El BCRA, por su parte, cuando define el facilitamiento de las operaciones de microcrédito
promueve un mayor involucramiento de las entidades financieras provocando el surgimiento de iniciativas
de downscaling” (Banco Columbia, Banco Provincia de Buenos Aires, Banco Supervielle) y un mayor
financiamiento de segundo piso hacia las instituciones de microcrédito. Esta iniciativa, comprende a las

instituciones constituidas tanto como Asociaciones Civiles/Fundaciones como a las Sociedades Anonimas.

En el afio 2007, se reglamenta parcialmente la Ley de Microcrédito. Sin embargo, articulados
basicos referidos a la conformacién del Fondo de Promocién del Microcrédito y el Registro de
Instituciones de Microcrédito y al disefio de un reglamento interno quedan sin reglamentar. De esta forma,
una ley que podria haber otorgado un marco normativo para la implementacién de operaciones de
microcrédito en el pais ocasiona la libre interpretacién de la normativa y un importante margen de

ejecucion discrecional de los recursos asignados.

2 Como se menciond anteriormente, el FONCAP lleva adelante un control y monitoreo exhausto sobre los
indicadores financieros de las Instituciones de Microcrédito, pero sin embargo, no establece tope de tasas de interés
de ningtn tipo.

» DELFINER, PAIHE, PERON (2006).
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La incorporacién de la exencién al impuesto al valor agregado en la Ley de IVA, exceptia a los

intereses de las “operaciones de microcrédito” contempladas en la Ley de Microcrédito.

Como podemos observar, no hay una definicién coherente de microcrédito ni instituciones de
microcrédito. Dos organismos de Gobierno dedicados a atender al sector de las Microfinanzas, definen el
instrumento y a los intermediarios de forma divergente y establecen reglas de juego que se contradicen

unas con otras.

Curiosamente, la CONAMI parece estar atendiendo en forma directa a segmentos particulares
mediante el microcrédito, utilizando a las “organizaciones ejecutoras” como canal de implementacién. Por
el contrario, el FONCAP se propone financiar, promover y potenciar a IMF (sostenibles vy

profesionalizadas) para atender necesidades de financiamiento.

De esta forma, la tercera y gran contradiccién que se observa en el andlisis de las politicas

publicas destinadas al sector de las Microfinanzas, consiste en una mirada divergente sobre la mejor
manera de intervenir en el sector. Una concentrada en la asignacion de recursos crecientes para alcanzar a
bajo costo un mayor nimero de personas atendidas, sin reparar en el fortalecimiento de las unidades
ejecutoras. Por el contrario, encontramos al FONCAP con una visién (quizds mds acertada y coherente
con las mejores pricticas internacionales) focalizada en el acompafiamiento y fortalecimiento de

instituciones de Microfinanzas.
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II1. Desarrollo subéptimo: ;existen fallas de mercado o fallas de gobierno?

Cuando observamos que en la Argentina, en donde existe una importante demanda potencial de
servicios microfinancieros™, no se ha logrado aiin constituir un mercado relativamente eficiente y con
proyeccion de crecimiento acabamos por preguntarnos si la razén de este desarrollo subdptimo se debe a

la presencia de fallas de mercado o a la existencia de fallas de gobierno.

Al igual que en el mercado de crédito convencional, las fallas de mercado del sector
microcrediticio se refieren a la presencia de informacién asimétrica. De esta forma, se justifica la
intervencion del Gobierno, para intentar mejorar los mecanismos de distribucién de la informacién, la
regulacién y el alcance de servicios a los sectores que han sido racionados por estas fallas. Como
consecuencia, esta intervencion algunas veces puede provocar fallas de gobierno ocasionando nuevos o

mads profundos desequilibrios en el mercado.

La existencia de Informacion asimétrica ocurre porque el prestatario tiene un conocimiento mas
acabado de la capacidad de éxito del proyecto para el cual solicita un préstamo. Como consecuencia, la
IMF debe decidir si incurrir en mayores costos que le permitan conocer en profundidad las caracteristicas
del proyecto (lo cual se verd reflejado en un aumento de la tasa de interés), aumentar los requisitos del
colateral o racionar el crédito. En general, optardn por esta ultima, debido a que por naturaleza el
microcrédito no se condiciona a las caracteristicas de garantias tradicionales y adn cuando establezca
nuevos procesos para conocer al prestatario no tendré la seguridad de que éstos han sido verdaderamente

efectivos.

La falla de mercado se origina porque ante la presencia de informacién asimétrica las IMF no

estardn en condiciones de tomar decisiones acertadas respecto a la asignacion de recursos. Deberan buscar

3% Grandes, Martiarena, Farifia (2010)
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la forma de determinar a un bajo costo cudles son los mejores sujetos de crédito, los negocios mds

rentables y el riesgo en ellos implicado; y monitorear lo préstamos desembolsados para evitar el problema
., . 31 , . s g .

de seleccion adversa y riesgo moral” . En este caso, las IMF tenderédn a racionar el crédito, reduciendo la

oferta de servicios financieros.

Como consecuencia, un mercado de microcrédito en donde existe un particular problema de
informacién asimétrica tenderd a restringir la oferta de crédito provocando un equilibrio subdptimo, ya sea
porque la demanda no puede pagar el precio minimo que implica el servicio o porque la oferta no

consigue colocar de manera eficiente su cartera de crédito.

El racionamiento del crédito es una de los principales motivos por los cuales, el Estado se ve
motivado a intervenir en el mercado implementando politicas publicas que permitan extender el acceso al
microcrédito, impulsando medidas para que los intermediarios privados financien a aquellos sectores

excluidos u otorgando financiamiento en forma directa.

Segin Hulme y Mosley (1996) ante la existencia de mercados imperfectos, la intervencién del
gobierno se justifica Unicamente cuando ésta permite desplazar hacia abajo la curva de costos de las IMF o

cuando ésta permite ofrecer beneficios externos a otras instituciones (externalidades positivas).

Las externalidades positivas se verian reflejadas si “prestamistas experimentales” lograsen una
disminucién de los costos de sus sucesores debido al ofrecimiento de informacién gratuita sobre el perfil

de los prestatarios y con el conocimiento de mejores pricticas en términos de microcrédito. Asimismo,

' El problema de la seleccién adversa, se origina antes de la transaccién, cuando los solicitantes de un crédito
representan un alto riesgo crediticio y por lo tanto estardn mds interesados en conseguir un crédito y por ende estardn
dispuestos a pagar mayores tasas de interés. Por otra parte, el riesgo moral (que se origina una vez asignado el
recurso) se produce porque al momento de producirse el desembolso o asignarse el recurso, se produce un cambio de
incentivos en el prestatario que podrd tomar decisiones que dependerdn de su actitud frente al riesgo (es decir,
adverso, neutro o propenso).
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podrian disminuir la varianza implicita en la rentabilidad de sus sucesores, mediante investigacién del

entorno de alta incertidumbre que se diera en un comienzo.

Algunas politicas promovidas en este sentido’, han sido la aplicacién de subsidios inteligentes
(financiamiento de start up de IMF o sucursales), la liberalizacion de las tasas de interés, el favorecimiento
de la infraestructura financieras (creacién de bureaus de crédito, mecanismos de proteccién al cliente,
promocién de la transparencia, etc) y la reduccidn de costos impositivos similares a otros tipos de
entidades financieras. En otros casos, han optado por la participacion directa del gobierno en la

intermediacion financiera.

Sin embargo, no siempre estas politicas han logrado morigerar o eliminar los dafos ocasionados
por las fallas del mercado, ocasionando fallas de gobierno y provocando una distribucién del crédito atin
mds ineficiente. Esto ocurre cuando el gobierno no es capaz de generar los incentivos suficientes para una
correcta distribucién de la informacién, no logra identificar los sectores racionados o no consigue

establecer mecanismos e instituciones apropiados para una correcta regulacion del sector.

En Argentina, no existe una definicién clara e integrada respecto a si el gobierno pretende
participar en forma directa en la oferta de servicios microfinancieros o si su objetivo es favorecer el

fortalecimiento de un sector microfinanciero.

La intervencion de la CONAMI en este sentido, se ha focalizado en extender el microcrédito a
expensas de la sostenibilidad de las instituciones y del fortalecimiento de sus recursos humanos. El
establecimiento de un tope a la tasa de interés y las restricciones al uso de recursos subsidiados para gastos

operativos (fundamentalmente vinculados a costos laborales), no han favorecido necesariamente a la

32 Naciones Unidas (2006)
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generacién de un sector microfinanciero consolidado sino un sector dependiente de fondos

gubernamentales y donaciones de diversa indole.

Segtin un informe presentado por la CONAMI™, la inversién realizada en el periodo 2007-2009
del Programa de Microcrédito alcanz6 los $170 millones, otorgando financiamiento a 62.740 personas

mediante la intervencién de 1.200 organizaciones ejecutoras.

En contraste, solamente el ultimo trimestre del afio 2009, las 11 instituciones asociadas en la Red
Argentina de Instituciones de Microcrédito (RADIM) habian colocado mas de $50 millones prestados
mediante mds de 16 mil microcréditos®. Cabe destacar, que ninguna de estas instituciones financié su
cartera durante dicho periodo con fondos provenientes de la CONAMI, principalmente por la

imposibilidad de colocar microcréditos bajo el tope de tasas impuesto.

Por lo tanto, si la politica impulsada por la CONAMI pretendia profundizar el microcrédito

9535

(“brindar mayor acceso y cobertura””), los resultados hasta ahora obtenidos distan bastante de ser los

esperados e indican un nivel elevado de subejecucion de los recursos asignados.

El subsidio de tasas ha sido una de las intervenciones de gobierno més criticadas, dado que éste

distorsiona las decisiones de las IMF provocando incluso un mayor racionamiento del crédito.

Esto ocurre fundamentalmente por dos razones: cuanto mds bajas son los tipos de interés menor es
el incentivo para realizar préstamos pequefios y por ende, se buscard realizar préstamos grandes que
aseguren una minima retribucién del crédito; en segundo lugar, los tipos de interés bajos representan bajos

incentivos para la realizacidn de depdsitos debilitando el incentivo hacia el ahorro de las familias.

3 “Programa Nacional de Microcrédito “Padre Carlos Cajade” — Rendimos Cuentas 2007-2009.
* Indicadores Agregados elaborados por RADIM.
35 CONAMI (2009)
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Los tipos de interés bajos crean una demanda artificial entre aquellos que se encuentran en
mejores condiciones, por lo tanto, las IMF terminan atendiendo a ese segmento dejando excluidos a

aquellos a los que se intentaba incluir.

No es indeseable per se el establecimiento de tope de tasas. Lo es, cuando el nivel que se establece
es relativamente bajo como para acompafiar costos operativos elevados sujetos a grados de inflacién

creciente.

La intervencién del FONCAP, por otra parte, se ha orientado hacia el fortalecimiento del sector
microfinanciero mas tradicional. Focalizado en un segmento acotado de IMF, ha implementado una
politica de fondeo de carteras, capacitacion y asistencia técnica, sin tope de tasas y a un costo de

financiamiento relativamente accesible.

Sin embargo, la capacidad de extension del microcrédito y el verdadero fortalecimiento de las
IMF se ha visto restringido por la disponibilidad de recursos econémicos acotados, por el
condicionamiento al manejo de fondos publico-privados y por la permanente rotacién de funcionarios

publicos que inevitablemente impidieron una verdadera politica de largo plazo.

En definitiva, como se ha mencionado, las politicas piblicas implementadas a favor de uno u otro
tipo de intervencién no han favorecido hasta el momento el surgimiento de un sector microfinanciero
s6lido y con proyeccidn de crecimiento. Mas ain, no han contribuido al establecimiento de una politica

publica integral y coordinada.
Por el contrario, han favorecido a la generacion de un sector completamente heterogéneo y

segmentado y al establecimiento de politicas publicas simultdneas y contradictorias en donde prevalece la

utilizacion de recursos de manera ineficiente.
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Las contradicciones mencionadas en el apartado anterior, pueden visualizarse en el cuadro

siguiente:

26



Cuadro comparativo sobre la intervencion de la CONAMI y del FONCAP

CONAMI

FONCAP

Organismo de
aplicacion
Recursos

economicos

Instituciones

destinatarias

Destinatarios de

microcrédito

Ministerio de Desarrollo Social

Original: $ 100 millones + asignaciones
presupuestarias + Cooperacion
internacional

Asociaciones civiles, cooperativas,
mutuales, fundaciones, comunidades
indigenas, organizaciones
gubernamentales y mixtas. Excluye
instituciones comerciales.

Personas fisicas o grupos asociativos de
bajos recursos, que se organicen en torno
a la gestion del autoempleo, en un marco
de Economia Social, que realicen
actividades de produccién de
manufacturas, reinsercion laboral de
discapacitados, o comercializacion de

bienes o servicios, urbanos o rurales

Ministerio de Economia

Original: $ 40 millones + cooperacion
internacional + proyectos otros
organismos

Entidades financieras, sociedades
financieras, organizaciones de la
comunidad y otros prestadores de

servicios financieros

Microempresa, caracterizada por:
informalidad, pequena escala, cardcter
familiar, autogeneracion de empleo, uso
intensivo de mano de obra, escasa
organizacion y division del trabajo, baja
productividad, escasa utilizacion de
tecnologia, reducida dotacion de activos

fijos y ausencia de crédito regular.”
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Destino del

financiamiento

Tipo de
financiamiento
Tope de tasa
Exenciones

impositivas

Capitalizacion de Cartera + costos

operativos™* (coeficiente de 1.3)

Subsidio

6% tasa efectiva anual

Exencion del Impuesto al Valor Agregado
sobre intereses y comisiones, impuesto a
las ganancias y a la ganancia minima
presunta.

Exenciones sobre el impuesto a los
Ingresos Brutos, sellos y tasas en las

provincias adheridas.

Capitalizacion de Cartera

Capacitacion

Préstamo reembolsable

No se aplica

No se aplica

*Costos operativos. Cabe destacar, que las instituciones no pueden incluir el gasto de los empleados

que se encuentren en relacion de dependencia, implicando que todo el personal que se adjudique a

estos costos debe registrarse bajo la figura de “monotributista’.
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En el cuadro anterior se observan como dos organismos de gobierno que en la busqueda de un
objetivo en comun, reducir el racionamiento del crédito para atender a un mayor nimero de personas,

presentan contradicciones evidentes.

En primer lugar, detengdmonos en las instituciones destinatarias. En este punto, existe una clara
orientaciéon de la CONAMI hacia el fortalecimiento de IMF constituidas como ‘“‘organizaciones no

gubernamentales’°

y una mayor amplitud por parte del FONCAP que considera al total de
“intermediarios financieros”. En este sentido, podriamos entender que el fundamento de la CONAMI para
excluir a las instituciones “con fines de lucro” radica en que éstas cuentan con otras alternativas de
capitalizacion (y supuestamente, la generacion de ganancias societarias) y que por ende no se justificaria

una intervencion a través de subsidios.

En segundo lugar, nétese que ambas intervenciones apuntan a financiar la cartera de crédito
siendo la primera a través de subsidios (adicionando un porcentaje para cubrir gastos operativos) y la
segunda por medio de préstamos reembolsables. En este sentido, no habria contradiccién aparente dado
que se podria pensar en un esquema de promocion de instituciones de microcrédito que acompaifie el

desempefio de éstas en diferentes estadios de su desarrollo.

Ahora bien, la imposicidn de un tope de tasas o el subsidio de tasas (si tenemos en cuenta que la
CONAMI subsidia un porcentaje de los costos operativos) representa en si una clara contradiccién de la
intervencion estatal en el sector de las Microfinanzas. También lo es, el establecimiento de exenciones
impositivas a los intereses y comisiones de las operaciones de microcrédito que se fondean a través de la

CONAMI en contraposicidn del financiamiento del FONCAP.

36 . . X
Entendemos “organizaciones no gubernamentales” como todas aquellas descriptas en la Ley 26.177 y que
excluyen a aquellas “con fines de lucro”.
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Si apartamos por un momento el foco sobre las instituciones que prestan servicios de microcrédito
(olvidando la figura juridica que adquieran) y nos focalizamos en las personas que reciben el préstamo,
deberiamos preguntarnos cudl es el fundamento para que de una forma el prestatario obtenga un
microcrédito a una tasa subsidiada y no deba pagar impuestos sobre los intereses y comisiones y otro deba

pagar un costo mayor de financiamiento teniendo que adicionar sobre éste cargas impositivas.

La respuesta podria consistir en que lo que la CONAMI pretende es profundizar atin mads el
microcrédito hacia sectores mas excluidos, alcanzando a éstos con un servicio menos costoso. En este
sentido, estarifamos frente a un intento de segmentar el mercado del microcrédito. Para ello, deberiamos
contar con suficiente informacién empirica que permita afirmar que los fondos provenientes de la
CONAMI se aplican a la poblaciéon mds excluida pero lamentablemente a la fecha no existe cierta

informacién disponible.

Como mencionamos anteriormente, existe evidencia de que los subsidios de tasas y el
establecimiento de tope de tasas generan mayor racionamiento del crédito. Si este hecho se comprobase
para el caso de Argentina, entonces nos quedariamos nuevamente sin fundamentacién adecuada para que

exista tal contradiccion en la oferta de politicas publicas.

Por dltimo, cabe destacar las implicancias de la restriccién al uso del porcentaje de costos
operativos que recae sobre las IMF que reciben fondos de la CONAMI. El subsidio de costos podria
permitir llegar a los prestatarios con un costo de financiamiento menor al que el mercado por si solo
podria alcanzar, excepto si el subsidio no puede aplicarse a aquellos costos que en mayor medida se

trasladan a la tasa de interés.
Ademds, al no permitir que las organizaciones cubran salarios del personal en relacién de

dependencia, necesariamente promueve que exista un grado de empleo informal (o en “negro”), que

resultaria en un ocultamiento del personal contratado.
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Esto no sélo representa un costo futuro oculto para las instituciones (ya que se podrian producir
demandas laborales fundamentadas en politicas de empleo promovidas por el mismo gobierno), sino que
desincentiva el surgimiento de recursos humanos dedicados al microcrédito minando las posibilidades de

lograr la consolidacién del sector.

En el andlisis anterior, hemos intentado encontrar fundamentos sélidos que nos permitan
comprender la razén por la cual existen dos intervenciones de gobierno tan diferentes una de la otra, con
un objetivo en comin y orientadas a un sector tan pequefio como el sector de las Microfinanzas en

Argentina.

Recordemos que el objetivo comin que hemos planteado ha sido el de lograr reducir el
racionamiento del crédito o dicho de otra forma, promover el financiamiento de segmentos de la poblacién

excluidos.

No existe suficiente informacidén empirica para conocer el impacto de ambas intervenciones del
gobierno que nos permitan medir si realmente han logrado alcanzar este objetivo y tampoco ha sido la

intencién de este trabajo evaluarlo.

Sin embargo, el andlisis anterior nos permite concluir sobre la aparente contradiccién que existe
entre ambas politicas publicas. A priori, esta contradiccién o ausencia de coordinacién podria ocasionar
fallas de gobierno que estuvieran llevando al sector a un equilibrio sub6ptimo al cual no estaria expuesto

en un escenario institucional adecuado.
En consecuencia, deberiamos preguntarnos si la forma en que ambas politicas fueron disefiadas e

implementadas en el tiempo, permitirian algin grado de coordinacién y que consecuentemente

permitiesen alcanzar un equilibrio 6ptimo.
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En la seccidn siguiente, se desarrolla un modelo basado en la Teoria de los Juegos que pretendera
analizar si la coordinacién entre ambas politicas es posible, si existen conflictos de interés y si el
medioambiente institucional propicia la coordinacién o de lo contrario favorece la existencia de una oferta

desarticulada de politicas publicas.
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IV. Aplicacion de la Teoria de los Juegos

La Teoria de los Juegos, brinda ejemplos de cémo puede darse un escenario de coordinacidn
espontdnea y eficiente entre los agentes involucrados, asi como, cémo el ambiente institucional (o la falta

de un ambiente institucional adecuado) impide el establecimiento de acuerdos eficientes.

Ante la ausencia de un entorno institucional adecuado, posibles acuerdos institucionales o el
establecimiento de normas legales apropiadas pueden completar el ambiente institucional para poder

llevar a cabo una coordinacion eficiente entre autoridades.

El andlisis realizado en el apartado anterior, presenta un claro problema de coordinacién entre
ambos agentes de gobierno y la tentacién o disposicién que tienen tanto la CONAMI como el FONCAP a
romper con una légica colectiva para buscar un interés u objetivo individual. La falta de coordinacion
puede deberse a diferentes objetivos o diferentes preferencias respecto a objetivos comunes. En este caso,
no referiremos a diferentes preferencias respecto a un objetivo comun: reducir el racionamiento del

crédito.
Analizaremos al ambiente institucional’ bajo el cual la CONAMI y el FONCAP intervienen en el
mercado del microcrédito para intentar concluir si existe la posibilidad de coordinacion de la oferta de

politicas ptiblicas y como resultaria, en ese caso, el juego de negociacién entre ambos.

Descripcion del modelo

7 Entendiendo al “ambiente institucional” como el conjunto de reglas de juego que definen cada una de estas
politicas publicas y su articulacién con otras establecidas con anterioridad.
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En este juego, existen dos organismos de gobierno que tienen por objetivo mejorar el alcance y la
profundidad de los servicios microfinancieros. Para ello, adoptan politicas publicas tendientes a corregir el
problema del racionamiento del crédito hacia los sectores de la poblacién de menores ingresos (y que no

acceden a oportunidades de financiamiento convencionales).

Los jugadores deben llevar adelante politicas estando sujetos a condicionamientos politico

institucionales (formales e informales) y en funcidn de los recursos econdmicos de los que disponen.

En este contexto, se encuentran ante una situacién de conflicto en la que deberan resolver si
adoptaran politicas publicas de manera coordinada o no coordinada. Para cada una de las acciones de las
que dispone cada jugador, obtendrd resultados que podran llevar o no a un equilibrio 6ptimo que se

traducird en un Optimo para el sector en su conjunto.

El siguiente, se trata de un juego estético con informacién completa. Es decir, los jugadores toman
decisiones en forma simultdnea (sin conocer las decisiones que tomardn los otros jugadores) y de una séla
vez. Ademds, que toda la informacion sobre la estructura completa del juego es de dominio publico, es
decir, todos los jugadores conocen de antemano las estrategias o acciones disponibles para cada jugador y

. . ., . 38
las ganancias resultantes de cada combinacidon de acciones™.

Descripcion de los Jugadores

e Jugador 1 - FONCAP: Se trata de un organismo mixto (con criterios de intervencién publico
privados) que otorga financiamiento de carteras de crédito mediante préstamos reembolsables de
los cuales recibe una contribucién. Debe perseguir un objeto social al tiempo que debe cumplir con

criterios de inversién adecuados para la preservacion de los fondos asignados al fideicomiso. En

* PEREZ, PASTOR y CERDA (2004)
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este sentido, prestard especial atencion al grado de certidumbre de las instituciones prestatarias. Su
intervencion, no establece tope de tasas de interés y no se aplican exenciones impositivas producto
del fondeo. Los recursos de los que dispone se limitan a los fondos a partir de los cuales se

constituye el fideicomiso y de las ganancias resultantes de las inversiones realizadas.

e Jugador 2 - CONAMI: Se trata de un organismo puramente publico (con criterios de inversion
netamente publicos) que otorga financiamiento de carteras de crédito mediante subsidios al que
adiciona un porcentaje del 30% para cubrir gastos operativos de las instituciones destinatarias,
imponiendo un tope de tasa de interés del 6% a las operaciones de microcrédito. Su intervencion,
establece exenciones impositivas, reduciendo el costo de financiamiento de los clientes finales.
Los recursos de los que dispone son limitados en términos de asignacién presupuestaria, pero
teniendo en cuenta el volumen de mercado y la capacidad de conseguir nuevas asignaciones
presupuestarias, podemos asumir que se trata de recursos ilimitados. Por ley, el financiamiento

estd limitado a un conjunto de instituciones no gubernamentales.

J={J1,12}

Estrategias y Acciones™:

Imaginemos que ambos jugadores se reldnen para intentar resolver el problema del racionamiento
del crédito procurando establecer una oferta de politicas publicas coordinada y para ello, plantean distintas
alternativas de intervencion. Encuentran que existen diversos tipos de intervencién en el sector de las

Microfinanzas:

39 . .. . . .
Las acciones son las decisiones que puede tomar cada jugador y la estrategia se refiere a un plan completo de
acciones con las que el jugador se propone a participar de un juego.
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Subsidios inteligentes: subsidio de start up de IMF y/o apertura de nuevas agencias de
microcrédito en zonas desatendidas.

Subsidio de tasas: subsidio de costos operativos.

Exenciones impositivas: reduccion de obligaciones tributarias a las IMF y a los prestatarios de los
servicios de microcrédito.

Préstamos diferenciados: otorgamiento de préstamos a las IMF a tasas diferenciadas.
Establecimiento de tope de tasas de interés

Mejoras en la infraestructura del mercado: constitucién de bureaus de crédito y capacitacion de

RRHH.

En adelante, cada una de estas intervenciones, estard denominada por el nimero que la antecede.

Es decir, nos referimos al punto 1 como la aplicacién de subsidios inteligentes, al punto 2 como la

aplicacion de subsidios de tasas, y asi sucesivamente.

Luego de un largo proceso de negociacion, concluyen que las estrategias mds apropiadas para un

mercado como el de la Argentina son:

CONAMI: 1 + 2 + 3 + 5 + 6. Esta estrategia, estard constituida por un mix de intervenciones
consistentes con los puntos sefialados anteriormente. Ademds, asumimos que esta es la estrategia
actual que viene implementando la CONAMI, por lo que dicha estrategia se denominard
“CONAMI”.

FONCAP: 1 + 4 + 6. Al igual que la anterior, esta estrategia estard constituida por un mix de
intervenciones consistentes con los puntos sefialados. En esta oportunidad, asumimos que esta
estrategia coincide con la estrategia de intervencién actual del FONCAP y por lo tanto la

denominaremos “FONCAP”.
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e IDEAL: 1+ 3 +4 +6. Esta estrategia estd constituida por un mix de intervenciones, consistentes
con los puntos sefialados y a la cual denominamos “IDEAL” asumiendo que contiene las mejores

précticas de intervencién gubernamental en el sector de las Microfinanzas™.

Ademds, asumimos que cada uno de los puntos (consistentes con cada intervencion) tiene la
misma valoracién y cuando se produzca el intercambio entre los jugadores, éstos estardn asignando una
valoracién de “uno” (que podrd ser positivo o negativo) cuando propongamos las funciones de pago para

cada uno de ellos.

Presentados los jugadores y el conjunto de estrategias viables, definimos CONAMI, FONCAP,
IDEAL como las acciones posibles que puede adoptar cada uno de los jugadores. Entonces, definimos la

estrategia de cada jugador como:

Jugador 1 S1 =(CONAMI, FONCAP, IDEAL)
S1=S2
Jugador 2 S2 = (CONAMI, FONCAP, IDEAL)

Los jugadores tienen las mismas estrategias disponibles y como hemos mencionado
anteriormente, en un contexto de informacién completa, ambos jugadores conocen el conjunto de

estrategias de las que dispone el otro jugador.

Funciones de pago

% Como referencia, se toman los puntos principales sefialados en el afio 2006, por las Naciones Unidas en la
publicacion “La construccion de sectores financieros incluyentes para el desarrollo”, también conocido
como libro azul; a excepcién de la participacion directa en la intermediacién financiera.
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En el cuadro siguiente, se presentan las funciones de pago de cada uno de los jugadores. El

significado del pago es la utilidad que cada jugador atribuye al resultado del juego. Asi, ante un resultado

posible, el jugador asignard una utilidad de acuerdo a lo que signifique para él la adopcién de una

estrategia dada y lo que represente para €I, el hecho de que el otro jugador adopte una estrategia dada.

Para cada resultado, la estrategia que adopte el Jugador 1, se representard en el componente

izquierdo del paréntesis y la estrategia que adopte el Jugador 2, en el componente derecho. Es decir, la

utilidad del J1, cuando el J1 adopta la estrategia “CONAMI” y el J2 adopta la estrategia “CONAMI”, se

representa de la siguiente manera:

u1(CONAMI, CONAMI)

la utilidad del J2, cuando el J1 adopta la estrategia “CONAMI” y el J2 adopta la estrategia

“CONAMI” se representa:

u2(CONAMI, CONAMI)

y asi, sucesivamente

ul (CONAMI, CONAMI) =5-0=5
ul (CONAMI, FONCAP) = 5-3=2
ul (CONAMI, IDEAL) = 5+1=6

ul (FONCAP, CONAMI) =(-3)-0=-3
ul (FONCAP, FONCAP) =(-3)-3=-6
ul (FONCAP, IDEAL) =(-3)+1=-2
ul (IDEAL, CONAMI) =1-0=1

ul (IDEAL, FONCAP) =1-3=-2

ul (IDEAL, IDEAL) =1+1=2

12 (CONAMI, CONAMI) =(-1)-1=-2
12 (CONAMI, FONCAP) =3-1=2

12 (CONAML, IDEAL) =1-1=0

u2 (FONCAP, CONAMI) =(-1)+0=-1
12 (FONCAP, FONCAP) =3+0=3

12 (FONCAP, IDEAL) =1+0=1

u2 (IDEAL, CONAMI) =(-1)+1=0
u2 (IDEAL, FONCAP) =3+1=4

u2 (IDEAL, IDEAL) =1+1=2
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La utilidad que obtiene cada organismo depende de los puntos que cada uno puede conservar en
contraposicién de los que debe negociar al optar por una estrategia, adicionando o sustrayendo los puntos

que la estrategia del otro jugador elige respecto de la estrategia actual de cada uno.

De esta forma, la utilidad del J1 cuando éste aplica la estrategia de juego que viene realizando (es
decir, la estrategia “CONAMI” es 5 (conserva los cinco puntos de su estrategia) al cual se le sustraen 0
puntos si el otro jugador sigue la misma estrategia (es decir, la estrategia CONAMI) , 3 cuando elige la
estrategia FONCAP (lo que significa que hay 3 puntos de la estrategia del JI que el J2 no cumple) y se
adiciona 1 punto si el J2 elige la estrategia IDEAL, lo que significa que incorpora un punto que no esta

considerado en su estrategia (en este caso, “préstamos reembolsables”).

La utilidad del J1 cuando éste opta por aplicar la estrategia FONCAP es (-3), ya que hay en esta
estrategia tres puntos que no son considerados respecto de la estrategia que viene utilizando, la estrategia
“CONAMI”. A este nimero se le adiciona O puntos si el otro jugador opta por su estrategia, la estrategia
“CONAMI”; se restan (- 3) puntos si el otro jugado opta por la estrategia FONCAP (lo cual implica que
elige una accién que no tiene en cuenta 3 puntos de su estrategia habitual) y se adiciona 1 punto si el otro

jugador opta por la estrategia de juego IDEAL.

Por ultimo, la utilidad que el J1 obtiene al elegir la estrategia IDEAL es de 1 punto, al cual se
sustraen O puntos si el J2 opta por la accion CONAMI, se sustraen (-3) puntos si opta por la opcién

FONCAP y se adiciona 1 punto si elige la accién IDEAL.
El mismo procedimiento, puede realizarse para el J2. Siempre que el J2 opta por la estrategia “FONCAP”,

obtiene 3 puntos (ya que mantiene los 3 tipos de intervencion que viene utilizando) y se le restan O puntos

si el J1, elige la estrategia “FONCAP”; se le sustraen (-1) puntos si el J1 elige la opcién
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“CONAMI” (ya que el otro jugador, no cumple con uno de los puntos de su estrategia. En este caso
“préstamos reembolsables”); y se le adiciona 1 punto si el J1 opta por la opciéon “IDEAL”, ya que

representa el adicionamiento de una forma de intervencidn “exenciones impositivas”.

Por otra parte, la utilidad del J2 siempre que elija la opcién “CONAMI” es de (-1), al cual se le
sustraen (-1) si el J1 adopta la estrategia “CONAMI”; se le adicionan O puntos si el J1 opta por la
estrategia “FONCAP” y se adiciona 1 cuando el J1 opta por la estrategia “IDEAL”.

Finalmente, cuando el J2 opta por la estrategia “IDEAL” obtiene 1 punto, al cual se le restan O
puntos si el J1 elige la estrategia “FONCAP”, se le restan (-1) si escoge la estrategia “CONAMI” y se le
adiciona 1 punto cuando el J1 adopta la estrategia “IDEAL”.
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Resultados del juego

Este andlisis, nos permite obtener los resultados y presentar el juego entre CONAMI y FONCAP

que se representa en la siguiente matriz:

Jugador 2 (FONCAP)
CONA{;MI FONCAP IDEAL
CONAMI 5,2 2,2 6,0
Jugador 1 FONCAP =31 6,3 =2
(CONAMI) IDEAL L 10 2,4 2,2

Procedemos resolver el juego mediante la eliminacion iterativa de estrategias dominantes.

El jugador 1 elimina la estrategia “FONCAP” porque ésta se encuentra estrictamente dominada
por la estrategia “CONAMI”: 5 frente a -3; 2 frente a 0 y 6 frente a -2. El jugador 2 elimina la estrategia
“CONAMI” ya que ésta se encuentra estrictamente dominada por la estrategia “FONCAP”. Como ambos
jugadores saben que el otro jugador actuard de forma racional eliminando las estrategias que estén

dominadas, el juego se reduce al siguiente.

Jugador 2
FONCAP IDEAL
Jugador 1 CONAMI 2,2 6.0
IDEAL =24 i',Z >
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En el juego reducido, para el J 1 la estrategia “IDEAL” se encuentra dominada por la estrategia

“CONAMI” y para el J2, la estrategia “IDEAL”, se encuentra dominada por la estrategia “FONCAP”.

El juego residual presenta un tnico perfil sobreviviente:

Jugador 2
FONCAP

Jugador 1 CONAMI Q%)

En este juego, resuelto a través de la eliminacion iterativa de estrategias dominantes, presenta un
unico resultado producto de las estrategias sobrevivientes: S*= (CONAMI, FONCAP). En este punto,

ninguno de los dos jugadores tiene incentivos suficientes para moverse de la posicién adoptada.

A partir de este andlisis, podemos concluir que dadas las caracteristicas de cada uno de los
jugadores y dadas las funciones de utilidad y pagos (que representan la capacidad de cada accién de
respectar la estrategia que cada jugador viene aplicando hasta el momento); el tnico resultado posible es
aquel en donde la “CONAMI” contintie aplicando su estrategia de juego “CONAMI” y el “FONCAP”

continde aplicando también su estrategia de juego actual, la estrategia “FONCAP”.

Este significa que el ambiente institucional, entendido a éste como el conjunto de reglas de juego
bajo las cuales la CONAMI y el FONCAP se desempenan, propicia la desarticulacién y desincentiva la
bisqueda de un escenario “ideal” bajo el cual puedan sobrevivir politicas puiblicas dirigidas al sector de
las Microfinanzas que contemplen: subsidios inteligentes, exenciones impositivas, préstamos
diferenciados y mejoras en la infraestructura del mercado. Esto significa que, dados los supuestos

asumidos, la coordinacién entre ambos organismos no representa un resultado éptimo.
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El modelo expuesto se sustenta en algunos supuestos que hemos asumido a los fines de
representar la realidad, pero que no necesariamente implican una verdad absoluta. Entre ellos, asumimos

que:

e La estrategia actual de la CONAMI se conforma de un mix de intervenciones: subsidios
inteligentes, subsidio de tasas, exenciones impositivas, establecimiento de tope de tasas de interés
y mejoras en la infraestructura del mercado (capacitaciones).

e La estrategia actual del FONCAP se compone de subsidios inteligentes, préstamos reembolsables
y mejoras en la infraestructura del mercado (capacitaciones).

e Lautilidad de cada jugador es mayor cuando éste opta por su estrategia actual en contraposicién a
la estrategia del otro jugador.

e Laestrategia “IDEAL” se constituye de diferentes alternativas de intervencién que en su conjunto
entendemos contempla todas las acciones que derivarian en el mejor conjunto de reglas de juego
para el desarrollo de las Microfinanzas. Es decir, la complementariedad entre subsidios
inteligentes, exenciones impositivas, préstamos reembolsables y mejoras en la infraestructura del
mercado.

e Para cada jugador, optar por la estrategia “IDEAL” representa una minima variacién positiva en su
funcién de utilidad (en ambos casos, representado por la adicién de 1 punto en la funcidn de
utilidad).

e Ademds, hemos asumido que cada una de las formas de intervencion tienen la misma valoracion.
Independientemente, de la valoracién que cada una de estas intervenciones pueda tener en el
desarrollo del sector, cada jugador se encuentra negociando la posibilidad de imponer sus propias
reglas de juego. Es decir, las intervenciones que viene realizando. La posibilidad de conservarlas o

no, tiene en cada caso la misma ponderacion.
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El ejercicio de establecer esta serie de supuestos nos permiten observar si bajo ciertas
circunstancias podria existir una coordinacién entre dos politicas publicas que buscan un objetivo en

comun: reducir el racionamiento del crédito.

Como podemos observar en este caso, la coordinacién no resulta en un equilibrio 6ptimo, sino de

lo contrario, el 6ptimo se constituye cuando ambas politicas se aplican de manera desarticulada.
Con el objeto de ampliar el andlisis, supongamos ahora tres escenarios en donde tnicamente
existen 2 estrategias de juego posibles: CONAMI vs FONCAP, CONAMI vs IDEAL y FONCAP vs

IDEAL.

Hemos observado que ocurriria en el caso en que las tinicas estrategias posibles sean “CONAMI”

y “FONCAP”:

Matriz del Juego en el ESCENARIO 1

Escenario 1 Jugador 2
CONANMII FONCAP
Jugador 1 CONAMI 5,-2 (2,2 >
FONCAP -3'-1 -6.3 >

Como imagindbamos, dadas las funciones de utilidad, el dnico equilibrio posible es aquel en
donde el J1 adopta la estrategia “CONAMI” y el J2 adopta la estrategia “FONCAP”. Es decir, cada
organismo continda optando por la estrategia que viene aplicando. No hay incentivos suficientes para

lograr una coordinacién.
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En el segundo caso, los jugadores deben elegir entre adoptar la estrategia “CONAMI” o la

estrategia “IDEAL”.

Matriz del Juego en el ESCENARIO 2:

Escenario 2 Jugador 2
CONAM[ IDEAL
Jugador 1 CONAMI 5-2 ( 6,(D
IDEAL 1‘70 22—

En este caso, para el J1 la estrategia “IDEAL” se encuentra estrictamente dominada por la
estrategia “CONAMI” y para el J2 la estrategia “CONAMI” se encuentra estrictamente dominada por la
estrategia “IDEAL”. Esto significa que el unico perfil sobreviviente es aquel en donde el J1 adopta la

estrategia que viene realizando, “CONAMTI”, y el J2 adopta la estrategia “IDEAL”.

Ante este escenario, el jugador 2 tendrd incentivos a optar por la estrategia “IDEAL”.

Finalmente, analicemos lo que ocurriria si las Unicas estrategias posibles fueran “FONCAP” y

“IDEAL”.

Matriz del Juego en el ESCENARIO 3:

Escenario 3 Jugador 2

FONCAP IDEAL|

Jugador 1 FONCAP =633 21>

IDEAL (2,5 12,2
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En este caso, el tnico perfil sobreviviente es aquel en donde el J1 adopta la estrategia “IDEAL” y
el J2 adopta la estrategia “FONCAP”. Esto, significa que bajo el escenario en donde las tnica alternativas
de intervencidn sean aquellas consistentes con las estrategia “FONCAP” e “IDEAL”, el jugador 1 tiene

incentivos para adoptar la estrategia “IDEAL”.

El andlisis anterior, nos permite concluir que existen escenarios posibles bajo los cuales los
jugadores podrian adoptar una estrategia diferente a la que vienen implementando, mejor atn, existen

incentivos para que los jugadores escojan la estrategia que aqui hemos asumido como la estrategia “ideal”.

Ello implica que, si existiesen los incentivos adecuados, ambos organismos podrian adoptar
politicas publicas para intervenir en el sector de las Microfinanzas tendientes a una solucién “ideal”. Mas
auln, podriamos concluir que si bien ninguno de los dos organismos estd dispuesto a adoptar la estrategia
del otro, ambos preferirian siempre encontrar una estrategia “ideal” como consecuencia de un proceso de

negociacion apropiado y considerando las mejores pricticas recomendadas.

Sin embargo, deberiamos considerar cudles serian las circunstancias bajo las cuales tanto la
CONAMI como el FONCAP estarfan en condiciones de aspirar a un ideal y qué implicaria eso para cada

uno de ellos.
Sabemos que el “ideal” seria aquel en el cual la estrategia de gobierno para intervenir en el sector
estarfa compuesto por un mix de intervenciones como: subsidios inteligentes, exenciones impositivas,

préstamos reembolsables y mejoras en la infraestructura.

Para que la CONAMI adoptara dicha estrategia, deberia resignar el subsidio de tasas y al

establecimiento de tope de tasas de interés: ;Seria eso posible? ;Estaria dispuesto a resignar uno de los
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objetivos definidos en la Ley de Microcrédito como es el de “Desarrollar mecanismos que regulen y

reduzcan los costos operativos e intereses que incidan sobre los destinatarios de los Microcréditos™?

Por otra parte, deberiamos preguntarnos si seria deseable que la CONAMI resignara ambos
puntos. Como ya hemos analizado, el establecimiento de tasas ha sido una de las intervenciones mas
criticadas, por su efecto en un mayor racionamiento del crédito y por ende en una intervencién fallida del
Gobierno. Las consecuencias sobre el subsidio de tasas son menos evidentes, atin cuando podria resultar
en un mayor racionamiento. Sin embargo, cualquier aspiracion de la CONAMI hacia una estrategia

“ideal” implicaria una modificacion de la Ley que la origing.

El camino del FONCAP hacia el “ideal”, implica un recorrido mas sencillo. En este caso, no es
necesario resignar ningin componente de la estrategia si no que adiciona la posibilidad de otorgar
exenciones impositivas que facilmente podrian incorporarse con una pequefia modificacién de la Ley de

IVA, sin modificar las reglas de juego bajo las cuales el FONCAP interviene.

Noétese que en un contexto en el que ambos organismos definiesen una estrategia en comun, no
necesariamente ambos deberian llevar a cabo todos los tipos de intervencién, si no que podrian
organizadamente complementarse para aspirar hacia una estrategia “ideal” y a un mejor aprovechamiento

de los recursos disponibles.

Cabe destacar, que hasta el momento no hemos mencionado el principal punto de negociacién que
deberia darse y para el cual deberia producirse un acuerdo previo: la definicién del sector. Como
observamos, existe una clara diferenciacion respecto de lo que cada organismo define como sujeto de

intermediacion del crédito.

Si bien existen razones suficientes para justificar una intervencién de tipo subsidiada hacia las

IMF constituidas como Asociaciones Civiles y Fundaciones (en contraposicién, con las S.A. que como ya
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hemos mencionado cuentan con diferentes alternativas de capitalizacién), no pareciera haber razén
aparente para justificar intervenciones diversas cuando se trata de mejoras de infraestructura, subsidios
inteligentes o exenciones impositivas (sobre todo, entendiendo que algunas de éstas dltimas impactan

sobre el prestatario del crédito).

En este sentido, bastaria con definir el sector, diferenciar condiciones de apoyo segtn cual fuera el

destinatario y unificar aquellas para las cuales el sector como un todo se viera beneficiado.
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V. Conclusiones

Como observamos existen al menos dos politicas ptiblicas orientadas al sector de las Microfinanzas en la
Argentina que de manera manifiesta estdn destinadas a promover el microcrédito o dicho de otra manera, a

reducir el racionamiento del crédito.

La adopcién de ambas, implica la existencia de elementos contradictorios y un conflicto de interés entre

ambos organismos ejecutores: CONAMI y FONCAP.

Esto significa que el ambiente institucional (constituido por reglas formales e informales) conduce a un
equilibrio en el cual ambos organismos de gobierno mantienen politicas desarticuladas en ausencia de

incentivos suficientes que impulsen la adopcién de un modelo “ideal” de intervencion publica.

La principal contradiccion radica en las diferencias en que cada uno concibe al sector: microcrédito vs.
microfinanzas; organizaciones ejecutoras vs. Instituciones de microfinanzas; consorcios de gestion vs.

redes de microcrédito.

Por el contrario, la desarticulacién conduce hacia la dispersién de actores, desfavorece el surgimiento de
un capital humano dedicado al sector, desincentiva la inversién en operatorias de microcrédito, impide el
desarrollo de productos financieros diversificados y dificulta la transparencia de precios y las mejoras en

la infraestructura del mercado.
El camino hacia una politica publica integral, coordinada y coherente implica el establecimiento de un

horizonte en comiin hacia donde se dirige el sector, con reglas de juego claras para las instituciones y en

donde los recursos sean utilizados de una manera dptima.
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Es necesario establecer un medio ambiente institucional que genere los incentivos necesarios para

propiciar una verdadera coordinacién de la oferta de politicas publicas dirigidas al sector.
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