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INTRODUCCION

Para la Corporacién Andina de Fomento, este segundo encuentro
tiene una enorme gravitacion en la medida que es muy importante
que las entidades microfinancieras repiensen su futuro, se reinven-
ten y actualicen, con la idea de innovar constantemente en el desa-
rrollo de sus actividades.

Las iniciativas de desarrollo de las actividades microfinancieras da-
tan de hace aproximadamente 30 afos, siendo los ultimos 15 afos
los de mayor relevancia. Tal es el caso paises como Bolivia y Perq,
donde esta actividad se ha consolidado y actualmente son referen-
cia para otras naciones que se estan iniciando en el tema.

Es importante plantear la necesidad de que la industria de microfi-
nanzas se detenga y revise sus objetivos y su actuacién. En algunos
paises de la region es una realidad que las microfinanzas resultan
exitosas al contar con instituciones microfinancieras rentables y efi-
cientes, factores basicos para propiciar y asegurar la sostenibilidad
de sus actividades.

También es cierto que las microfinanzas han desempenado un rol
importante en la inclusidn e incorporacién de un segmento social
que ha estado desatendido en lo que se refiere al acceso al financia-
miento y a las nuevas oportunidades de generar actividades pro-
ductivas.

No obstante, estos esfuerzos parecen insuficientes, si se toma en
cuenta que todavia existe una importante masa social no atendida
y con minimas posibilidades de ser considerada en la oferta formal
de servicios financieros. Asimismo, existe la percepcion de que los
segmentos con acceso a la oferta de las instituciones microfinancie-
ras, no han sido atendidos de una manera integral, por lo que diver-
sas necesidades han quedado sin una atencién adecuada (ahorros,
microseguros, manejo de pagos, micropensiones, remesas produc-
tivas, otros).

En tal sentido, la CAF invita a los participantes a mirar su propia ex-
periencia e identificar donde estan los retos para alcanzar mayores
niveles de eficiencia y competitividad en el futuro. Visto ello, cuan-
do se sabe que los bancos de la region consolidan, cada vez mas, su
presencia y aporte en la actividad microfinanciera.

En esta misma linea, es importante definir cual seria el papel futuro
que van a cumplir las entidades microfinancieras en este contexto
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de creciente competencia de la banca tradicional, la misma que va
aincorporar toda su infraestructura y capacidad operativa al merca-
do microempresarial.

En el analisis sobre el futuro existen buenas experiencias de creci-
miento y soporte a favor de las entidades microfinancieras, a través
de alternativas de financiamiento como las emisiones de papeles,
proceso en el cual la CAF cumple el rol de apoyo a través de ope-
raciones de garantia o cobertura al compartir el riesgo de dichas
emisiones.

La CAF extiende la invitacion a los participantes a abordar el rol de
las microfinanzas en el contexto de inequidad y pobreza de Amé-
rica Latina, y a estudiar la forma en que éstas pueden contribuir a
generar ciudadania en los estratos sociales menos favorecidos de la
region, los cuales tienen una muy baja bancarizacion. En esta linea
de accién, se reflexiona sobre el hecho de que una mayor bancari-
zacién seria una de las herramientas fundamentales para lograr di-
cho objetivo, razén por la que ésta se convierte en uno de los retos
ineludibles del sector.

Asimismo, es fundamental evaluar con detenimiento los resultados
de la entidades microfinancieras en los ultimos afos, junto a los fac-
tores que los originan, tanto en el area financiera como en el area
social. Por otra parte, es relevante retomar las necesidades del sector
rural y su potencial de desarrollo. Aln los recursos para atender a
este sector son escasos, lo cual hace necesario incrementar las ven-
tanillas rurales y el desarrollo de nuevos servicios financieros para
atenderlo eficientemente. Buenos ejemplos de financiamiento rural
existen en Peru y en Bolivia, hecho que ha sido uno de los mdviles
para organizar este Il Foro de Microfinanzas en la ciudad de Lima.

Por ultimo, consideramos vital que los participantes intenten res-
ponder a la pregunta clave: cémo lograr un adecuado balance entre
la rentabilidad financiera a la que deben apuntar las entidades mi-
crofinancieras para su sostenibilidad y la rentabilidad social. A con-
tinuacion compartimos algunas de las deliberaciones emanadas de
este Foro.




DESAFIOS
DE LA INDUSTRIA
MICROFINANCIERA

Hace algunos afos, la oferta de servicios financieros a los segmen-
tos menos favorecidos de la poblacién era considerada inviable, por
el alto riesgo que suponia otorgar créditos a estos sectores. Hoy en
dia, ese paradigma parece haber cambiado, segun lo evidencian los
indices de rentabilidad presentados por la industria microfinanciera
que, en algunos paises, han sido superiores a los registrados por la
banca comercial. Asimismo, los adecuados niveles de morosidad de-
notan, en promedio, una adecuada gestién del riesgo por parte de
las instituciones que pertenecen a este segmento. Adicionalmente,
como resultado del disefio e implementacién de estrategias adap-
tadas a los cambios del entorno, las instituciones de microfinanzas
han logrado consolidarse en los sistemas financieros de una gran
parte de los paises de América Latina.

Algunos analistas coinciden en que el mercado microfinanciero esta
saturado de entidades que ofrecen, fundamentalmente, los mismos
productos y servicios y atienden al mismo segmento. Otros piensan
que si bien la industria microfinanciera ha verificado avances signi-
ficativos, todavia tiene un largo camino por recorrer y le esperan im-
portantes desafios. Algunos estudiosos del tema son de la opinion
que muchas de las instituciones de microfinanzas se han dedicado
a atender la demanda de financiamiento y parecen conformarse
con poner a disposicion de sus clientes el llamado “microcrédito
productivo’, lo que no les permite identificar otras necesidades, ni
la dindmica del desarrollo del entorno.

Por otra parte, existen interrogantes sobre la distorsion de la oferta
de crédito a la microempresa debido al otorgamiento de préstamos
al consumo atribuida a las instituciones de microfinanzas. Algunos
analistas piensan que si bien las tecnologias de evaluacién son dis-
tintas, las instituciones podrian atender estas demandas bajo la pre-
misa de que los segmentos de escasos recursos también necesitan
consumir productos y servicios que pueden ser financiados como
“créditos personales” que, aunque tienen diferentes destinos, van
dirigidos al mismo segmento de la poblacién.
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Sin lugar a dudas, el desarrollo de las microfinanzas constituye una
herramienta efectiva en la lucha contra la pobreza, ya que permite
ofrecer oportunidades a aquellos segmentos de la poblacién con
serias limitaciones de acceso a los servicios financieros. No obstan-
te, existen dudas sobre la efectividad de la industria de microfinan-
Zas con respecto a:

+ La cobertura de necesidades y demandas del segmento, a través
del desarrollo de productos y servicios a la medida, tal como lo
viene haciendo la banca comercial, por medio de una oferta diver-
sificada de productos y servicios que satisfagan las necesidades
de sus clientes. Ello puede derivar en la venta cruzada de produc-
tos y servicios, lo que permite optimizar la relacion con el cliente y
elevar los indices de productividad de las instituciones.

.

Las limitaciones existentes en la industria microfinanciera para
atender a los estratos de la poblacién mas desfavorecidos de la
poblacién, a pesar del tamafio relativamente grande de este seg-
mento. Si bien algunos piensan que no existe una manera de
atender a los estratos sociales mas desfavorecidos, algunas ins-
tituciones microfinancieras han penetrando con relativo éxito en
nuevos nichos percibidos como de mayor riesgo. Ello revela que
es posible atender nuevos mercados y crear nuevos productos al
utilizar las herramientas adecuadas. Asimismo, los organismos co-
operantes y entidades de financiamiento de la industria de micro-
finanzas también deben ejercer el rol de promotor y participante
de los éxitos y fracasos de la incursién a nuevos nichos y el lanza-
miento de productos con mayor percepcién de riesgo, con un en-
foque claro y amplio que permita generar el aprendizaje necesario
para adecuar la implementacién de la estrategia.

A continuacion, algunas interrogantes sobre los desafios que en-
frenta la industria microfinanciera:

» ;Ha alcanzado la industria la madurez requerida?

+ ;Como se pueden lograr mayores niveles de eficiencia que permi-
tan reducir los costos y ofrecer menores tasas de interés?

» ;Existen mercados aun no atendidos o descubiertos?

« ;Cuan versatiles son las instituciones microfinancieras para adap-
tarse a los diferentes entornos y situaciones?

Las necesidades de los sectores mdas desfavorecidos de la pobla-
cién cambian en el tiempo y ello genera nuevas opciones para la
industria microfinanciera de adaptar y atender de forma oportuna
e innovadora a estos segmentos. A su vez, ello permite ampliar la
cobertura de las operaciones financieras a las zonas atendidas y ex-
pandir la base de clientes.

De la misma forma, la dimensién del mercado permite a diversos
jugadores ofrecer servicios microfinancieros a poblaciones de es-
casos recursos. De hecho, Latinoamérica es el subcontinente con
mayor desigualdad en el mundo, y muchos de sus paises no han
logrado revertir esta situacion. Los niveles de pobrezay la brecha de
inequidad han aumentado en los ultimos afos.

El nuevo entorno y los nuevos participantes en el mercado microfinan-
ciero obligan a las instituciones a buscar mayores niveles de innovacién
y productividad, a fin de fortalecer sus estructuras internas y generar
ventajas competitivas que propicien la reduccién gradual de los costos
y les permita enfrentar la competencia en mejores condiciones.

Algunos actores de la industria microfinanciera opinan que, las en-
tidades y organismos de financiamiento que proveen fondos a las
instituciones microfinancieras exigen de éstas alta rentabilidad y
niveles de morosidad controlados, lo que muchas veces les impide
penetrar a segmentos percibidos como de mayor riesgo y limita la
oferta de productos con mayor exposicion al riesgo.

El desarrollo de la actividad microfinanciera requiere enfrentar una
estructura de costos elevada, lo que incide directamente en el nivel
de tasas de interés. En este sentido, una de las asignaturas pendien-
tes de las entidades microfinancieras es alcanzar niveles 6ptimos de
eficiencia. Ello permitira lograr una reduccién efectiva de costos a
los clientes finales.

Una mayor penetracion de productos y servicios es otra de las vias
para lograr bajar los precios asociados a la oferta de crédito, sino
también una ampliacion de la base de clientes atendidos que ge-
nere economias de escala y subsidios cruzados, con herramientas
utiles y efectivas para la administracion del portafolio de préstamos.
Para ello sera necesario evaluar nuevos mecanismos que reduzcan
el costo integral de la operacién, tales como el acceso a los mer-
cados de capitales, la tercerizacién u outsourcing de los recursos o
servicios, laimplantacion de nuevas tecnologias y la forma de esta-
blecer alianzas con los sectores publico y privado.
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El mercado de capitales ofrece una gama de alternativas adaptadas
a las necesidades de ofertantes y demandantes. En efecto, algunas
instituciones microfinancieras han logrado incursionar con relativo
éxito en este mercado. Si bien se trata de una alternativa que por
sus costos iniciales no parece atractiva, los beneficios que ella supo-
ne deben ser explorados con mayor profundidad.

En muchos casos, las necesidades de la instituciones microfinancie-
ras son similares. Las alianzas estratégicas han permitido compartir
costos para llevar adelante diferentes proyectos en busca de gene-
rar sinergias asociadas a los componentes de cada participante. Pa-
radéjicamente, en lugar de realizar esfuerzos para identificar esas
necesidades comunes, la practica indica que cada institucion toma
un camino distinto que considera el mas adecuado y, a menudo,
dedica recursos financieros y no financieros a proyectos cuyos be-
neficios son inciertos y a muy a largo plazo. La unién y coordinacion
entre las instituciones del sector es un punto clave que puede mar-
car una diferencia fundamental en la ampliacién de los atributos y
beneficios de los socios y reducir la exposicién al fracaso de los par-
ticipantes. Si bien este tipo de iniciativas ha sido poco explorada, en
muchos casos ha resultado en avances, lo que asegura el éxito de
una diversidad de proyectos.

Para los organismos de desarrollo, que en muchos casos atienden
una serie de demandas para erogar recursos de cooperacion técni-
ca no reembolsable, este tipo de alianzas entre instituciones supo-
ne el aporte de recursos que amplia el espectro de la cooperacion
y genera impactos positivos, con un manejo mas eficiente de los
recursos.

Por otro lado y de cara al futuro, existe un nuevo dilema que trae
a la mesa de debate el hecho de que las instituciones microfinan-
cieras tienen un objeto netamente social o estrictamente de nego-
cios. Existen diversas opiniones sobre si éstas deben mantener un
enfoque Unicamente de negocios, que redunde en altos niveles de
rentabilidad para asegurar el fortalecimiento y la consolidacion de
las instituciones.

Algunas instituciones microfinancieras nacieron con un proposito
puramente social, con la misién de atender a los sectores menos fa-
vorecidos de la sociedad, sin descuidar la busqueda de los factores
de eficiencia que permitan mantener el equilibrio entre la rentabi-
lidad y la misién social. El consenso de este Foro parece indicar que

el enfoque deberia lograr un punto de equilibrio entre el fin social
y la administracién eficiente, que permita una oferta sostenible de
productos y servicios microfinancieros. Lo que va a generar la di-
ferencia es que cada institucion debe definir su razén de ser y los
valores que la promueven. La orientacién estratégica es un factor
clave que determina la vigencia de las entidades en el tiempo y que
genera las ventajas comparativas y competitivas que marquen la di-
ferenciacion y la percepcion del mercado y de los clientes.

Es importante que las entidades microfinancieras reflexionen sobre
coémo promover obras de inversion social que generen un impacto
sustantivo en los clientes atendidos, en particular en materia de res-
ponsabilidad social.

El futuro del sector microempresarial no sélo depende del conjun-
to de instituciones que lo conforman. Su rol fundamental debe ser
definido por los sectores publicos de los paises, que como respon-
sables de las politicas publicas establezcan y promuevan el desarro-
llo sostenible del sector microfinanciero. No obstante, cada vez se
hace mas evidente que el sector privado debe acompanar al sector
publico y tomar parte de las iniciativas sociales.

Uno de los mayores obstaculos que las instituciones microfinancie-
ras ha tenido que enfrentar es la carencia de marcos regulatorios,
que permitan un adecuado y transparente funcionamiento del sec-
tor. En algunos casos, la normativa vigente limita las acciones de los
participantes del mercado. Por el lado de la oferta, lo que genera
la creacion de instituciones que mantienen practicas de autorregu-
lacidén es que, desde el punto de vista de la supervision, no son las
mas transparente. Los marcos regulatorios generan exclusiéon y dis-
criminacion frente a una base cada vez mas amplia de sectores con
limitaciones de acceso al capital financiero, lo cual aumenta el de-
sarrollo asimétrico de las economias. La participacion del gobierno
para propiciar marcos regulatorios adecuados, asi como mecanis-
mos de supervision adecuados para el funcionamiento del sector,
son algunas de las prioridades del sector microfinanciero.

Por otra parte, la participacion activa de los entes publicos en el
mercado de microfinanzas es vista con cierta cautela y preocupa-
cién por los actores del sector privado. Algunos sostienen que la
intervencién de los entes gubernamentales debe estar dirigida a
atender a los sectores sociales que se encuentran en extrema po-
breza, ya que con practicas de financiamiento subsidiadas estos
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segmentos pueden mejorar su nivel de vida e insertarse en otros
niveles socio—econdmicos que les permitan ser atendidos por las
instituciones microfinancieras, al cumplir con el perfil y los requisi-
tos para incorporarse como clientes de estas entidades.

Desde la perspectiva de la Corporacion Andina de Fomento (CAF)
es posible realizar alianzas entre los sectores publico y privado para
penetrar en los sectores excluidos con servicios integrales, que per-
mitan hacer efectiva la oferta de servicios de salud, educacién y fi-
nancieros, entre otros.

Otra de las preocupaciones es la necesidad de reorientar estratégi-
camente a la industria microfinanciera para que ésta pueda enfren-
tar los desafios en forma innovadora, creativa y versatil y adaptarse
a entornos mas competitivos.

Sin duda alguna, las oportunidades son generadas por el mercado
y los actores exitosos marcan la diferencia en la forma como las ins-
tituciones microfinancieras interpretan y afrontan cada uno de los
desafios.

15
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Alejandro Soriano
Director adjunto Direccion de PyME y Microfinanzas CAF.
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ALIANZAS
ESTRATEGICAS
EN MICROFINANZAS

El mundo microfinanciero —en el que se incluyen tanto las institu-
ciones microfinancieras como los organismos de cooperacion- se
mantiene a la busqueda de iniciativas que contribuyan a profun-
dizar el negocio y los beneficios que éste proporciona a los secto-
res populares. Los grandes desafios de la industria siguen siendo la
expansion de la cobertura y la profundidad para alcanzar los mer-
cados no atendidos, sin sacrificar su estructura de costos y sosteni-
bilidad, asi como la innovacién y simplificacién de los mecanismos
de interaccion entre el microempresario y los productos y servicios
ofrecidos por la institucidon microfinanciera. Otro reto importante es
la superacién de las barreras relacionadas con la obtencién de nue-
vas fuentes de financiamiento que permitan incrementar la escala
de operaciones, bien sea porque el apalancamiento es escaso para
algunas entidades menos consolidadas o porque sus indicadores
exigen la exploracién de otras alternativas.

En algunos paises de América Latina empiezan a sobresalir algunos
proyectos que han hecho frente, de forma relativamente exitosa
a las barreras mencionadas, haciendo uso de las ventajas de las
alianzas estratégicas. En Pertd, uno de los mercados microfinancie-
ros mas desarrollados de la regidn, las entidades microfinancieras
estudian desde hace algunos aflos mecanismos de financiamiento
alternativos a la amplia oferta de recursos financieros que reciben
del exterior, y han logrado estructurar programas coherentes de
titularizaciones cuyas dinamicas y caracteristicas merecen ser com-
partidas con los demas actores del continente.

Por su parte, en Ecuador y Bolivia existen iniciativas exitosas de
alianzas entre instituciones microfinancieras y varios operadores del
sector rural, lo que ha facilitado la creacién de esquemas efectivos
de financiamiento, en donde han participado como coordinadores
las redes de microfinanzas de los respectivos paises. Adicionalmen-
te, México y Brasil son ejemplos de desarrollo de formas no tradicio-
nales de expansién del negocio microfinanciero, a través de asocia-
ciones con empresas como farmacias, oficinas de correo, loterias y
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supermercados, a las que se le ha denominado “corresponsales no
bancarios”, que se han alejado de la idea de la agencia fisica como
la Unica opcion de aumento de la cobertura de servicios.

La bancarizacién a gran escala

El caso del mercado mexicano no es muy distinto a la realidad de los
otros de los paises de América Latina: existe una baja penetracién
financiera a pesar de que, en promedio, se observa un crecimien-
to continuo del consumo en los ultimos afos. Los bajos niveles de
bancarizacién, la poca competencia y el vasto mercado potencial se
ha traducido —a excepcion de paises como Peru y Bolivia— en niveles
relativamente altos de tasas de interés de los microcréditos. El gran
desafio mexicano consiste en lograr un equilibrio entre una vasta
extension territorial, en muchos casos con baja densidad poblacio-
nal, en donde hay una alta demanda y ausencia de proveedores de
microfinanzas'. En las discusiones sostenidas en el Foro de la CAF,
un factor esencial en la masificacion del crédito es el ingreso de los
retailers (p.e. tiendas de electrodomésticos, cadenas de supermer-
cados, otros), los cuales han desplazado a los bancos en el rubro
de financiamiento al consumo y han empezado a incursionar en la
industria microfinanciera, a través de una oferta masiva de diferen-
tes productos y servicios. Al observar la evoluciéon de los retailers
en los ultimos afos, en donde se han creado empresas filiales que
en poco tiempo se han transformado plenamente en grandes ban-
cos, se hace evidente que la incursion en el microcrédito representa
competencia para las entidades microfinancieras tradicionales.

A partir de la experiencia de los retailers en México, la masificacién
del crédito requiere considerar los elementos exégenos y enddgenos
gue potencian este proceso. Entre los factores exdgenos, la existen-
cia de burés de crédito y sistemas de pago eficientes y de bajo costo
son condiciones de partida para que el modelo funcione a nivel ope-
rativo. Por una parte, el acceso oportuno a sistemas de informacion
crediticia al momento del procesamiento de la solicitud mejora no
sélo los tiempos y la efectividad de la atencidn al cliente, sino que
es una importante herramienta de mitigacion de riesgo, en especial,
para operaciones de crédito a clientes minoristas, de constante flujo
y rotacién. Por otra parte, los puntos de pago brindan la tecnologia

1. Pedro Valdez, “Bancarizacion a Gran Escala: La Experiencia en México”. Lima, Seminario CAF, 1° de
marzo de 2007.

necesaria para derribar las barreras de distancia y los problemas de
manejo de efectivo, a la vez que ofrecen seguridad al cliente y simpli-
fican los procesos. A pesar del relevante desarrollo de estos sistemas
en México, todavia se requiere una reduccién drastica de los costos
de transaccidn, que todavia son relativamente altos.

Un marco regulatorio adecuado es otro factor exégeno que impul-
saria la comercializacién a gran escala de servicios bancarios bajo
los esquemas anteriormente expuestos. Este debe permitir un cre-
cimiento en fases para las instituciones microfinancieras, que con-
temple la migracién de una forma juridica inicial (p.e., sociedad
andnima no regulada) a otras formas que gradualmente admitan la
oferta de servicios financieros integrales, como captar ahorros del
publico. Una regulacion acertada seria aquella que, ademas, brinde
un marco laboral competitivo, asi como modelos menos costosos
de sucursales, entre otros aspectos.

Entre los factores enddégenos destacan:
» Adecuada infraestructura de sistemas.

« Alianzas con cadenas y puntos de contacto, que reduce el costo de
las transacciones, amplia la presencia de la institucion y permite
hacer una mejor gestién del efectivo.

« Concepto de multiproducto. La idea de comercializar un solo pro-
ducto (p.e., crédito para capital de trabajo) no satisface de forma
integral las necesidades reales del cliente. Existen juicios de valor
sobre las caracteristicas y destinos de los diferentes productos mi-
crofinancieros demandados efectivamente por el sector meta que
deben sincerarse. Las instituciones no deben temer a asumir el rol
de financiadores de consumo. Se podria considerar la posibilidad
de atender al mercado de la pequena empresa con productos di-
ferenciados, tales como descuento de cheques.

Por otra parte, Brasil, un mercado donde todavia el 70% de las mi-
croempresas no tienen acceso al financiamiento ha mostrado en
los ultimo afos un acelerado proceso de bancarizaciéon cercano al
30%-35% de la poblacién2. En este proceso tuvo mucho que ver
el impulso del sector publico, con programas de venta masiva de
productos a través de bancos estatales y asociaciones con bancos
privados, cuya implementacién permitié la apertura de casi siete

2. Terence Gallagher , “Bancarizacién a Gran Escala: La Experiencia Brasilefa”. Lima, Seminario CAF,
1° de marzo de 2007.
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millones de las denominadas “cuentas simplificadas”, lo que de for-
ma inmediata hizo posible el acceso al crédito.

Al mismo tiempo, se gestaba un modelo de “corresponsales no ban-
carios” diferentes a los del caso mexicano. En la actualidad, esta en
vigencia una iniciativa promovida en un principio por el Banco Po-
pular, una subsidiaria de Banco do Brasil creada para atender a la
poblacién de menores recursos, que supone el acuerdo entre una
institucion financiera y otra no financiera para la instalaciéon de un
Sistema de Pagos en esta ultima. Ello permite el pago de cuotas de
créditoy servicios en general, la apertura de cuentasy la suscripcién
de contratos de seguros, entre otros servicios. Este proyecto, que se
inicié en 2002, trajo consigo la apertura de mas de 90.000 puntos y
mas de un millén de cuentas?. Bajo este esquema, las entidades fi-
nancieras escogen como corresponsal no bancario a clientes actua-
les de la institucién, que tengan una red de gran alcance, tales como
oficinas de loterias, correo y pequeios negocios. Estos correspon-
sales “representan” a la institucién microfinanciera ante los clientes
potenciales para abrir cuentas de ahorro, recibir el pago de cuotas
de préstamos y obtener informacién general relacionada con los
productos y servicios ofrecidos por la instituciéon en cuestion.

Los corresponsales no bancarios han permitido extender la cober-
tura de los bancos actualmente no existe municipio en Brasil que
no tenga algun tipo de servicio financiero, lo que a su vez ha me-
jorado la relacién de la Banca con la comunidad-, descongestionar
las sucursales y mejorar la atencion en ventanillas. Asimismo, se ha
logrado un beneficio en el cobro de comisiones gracias al gran volu-
men de operaciones de pequefios pagos, y se ha vinculado a clien-
tes corporativos que ofrecen sus instalaciones como corresponsal
no bancario para la venta cruzada de productos, en un intento por
bancarizar a la mayor cantidad posible de personas. Esto se ha lle-
vado a cabo sin contar el aprovechamiento del manejo del efectivo,
proceso en el que se han desarrollado innovadores programas de
seguros, tanto para el efectivo que maneja el corresponsal como
para el que traslada el funcionario del banco al corresponsal.

De lado de la operatividad de las instituciones microfinancieras, el
mecanismo de corresponsales no bancarios genera diversos bene-
ficios: i) permite reducir el costo de “puesta en marcha”y manteni-
miento de las agencias u oficinas comerciales; ii) reduce el tiempo

3.Sin embargo, la mejor parte de las operaciones continda estando dirigida al pago de impuestos.

para llegar al punto de equilibrio entre el costo y beneficio de la
inversion realizada, dada la atencién y la economia de escala que
se genera; iii) logra un desarrollo cada vez mayor de los productos y
servicios, de acuerdo a la demanda existente; iv) resulta en un mejor
aprovechamiento de la “venta cruzada” de productos y servicios; y
v) mejora la planificacion de la utilizacién de los recursos financieros
liquidos, entre otros.

Si bien las experiencias de México y Brasil en la comercializacion
masiva de servicios financieros son alentadoras, la industria micro-
financiera contintia enfrentando importantes desafios. En primer
lugar, es necesario que acciones a las que se han hecho referencia
en el presente documento puedan ser sostenibles, para lo cual se
debe lograr una relacién de largo plazo entre las instituciones mi-
crofinancieras y los corresponsales no bancarios. Adicionalmente,
existe la necesidad de ampliar la red de atencién, lo cual implica una
nueva inversién “compartida” entre los aliados; y la especializacion
gradual de los “corresponsales no bancarios’, que permita atender
las demandas de los clientes en forma integral y acompanarlas de
mejoras de orden tecnoldgico, necesarias para optimizar los proce-
sos, en especial, en la comunicacién movil.

Alianzas estratégicas y asociaciones para entender
al sector rural

Después de mas de 30 aios, desde la creacién de las microfinanzas en
América Latina, es reconocida la exitosa labor que han desempefiado
las instituciones microfinancieras de la regién al atender a personas
que demandan de forma legitima el financiamiento necesario para
impulsar su negocio y mejorar su situacion de vida. La experiencia ha
servido para establecer un conjunto de buenas practicas para mejo-
rar la sostenibilidad de las instituciones, las diferentes metodologias
crediticias y los enfoques comerciales. No obstante, la cobertura y la
profundidad de los servicios sigue siendo insuficiente, especialmente
en zonas rurales, donde continuda siendo muy pobre.

En efecto, América Latina y el Caribe se ha caracterizado por la libe-
ralizacion de los mercados financieros en la ultima década. Los ma-
yores beneficios de estos cambios han ocurrido con mas fuerza en
los mercados urbanos, donde se ha logrado mayor profundizacion
financiera hacia amplios sectores de la poblacién. Por el contrario,
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en las zonas rurales se evidencia un menor desarrollo, lo que im-
pacta negativamente el acceso a fuentes de crédito y sistemas de
ahorro a la poblacién rural.

Los microempresarios del sector rural enfrentan barreras mucho
mas complejas y riesgos mas elevados que los que trabajan en
zonas urbanas y peri-urbanas, lo cual los hace menos atractivos
como sujetos de crédito para las entidades tradicionales, e inclu-
so para las entidades microfinancieras con tecnologias de crédito
relativamente exitosas y una amplia cobertura geografica. Las asi-
metrias de informacion que se presentan en el sector rural, la fal-
ta de conocimiento de la actividad econémica del prestatario, los
altos costos asociados —sobre todo desde el punto de vista de las
cobranzas-, la ausencia de garantias, las distancias y dificultades
de comunicacion aunadas a la poca infraestructura desarrollada, la
falta de productividad en actividades como la agricultura y la ga-
naderia —que impide la generacién de mayores ingresos estables
a los campesinos y agricultores en el mediano plazo-y los riesgos
climaticos y sistémicos, en general, son algunos de los factores que
impiden que los clientes rurales sean suficientemente atendidos
en sus necesidades crediticias.

El desarrollo del sistema de microfinanzas rurales puede ser enfo-
cado bajo un esquema de alianzas estratégicas y asociaciones que
identifiquen las diferentes sinergias, asi como las oportunidades
para romper las barreras mencionadas anteriormente. Las redes que
concentran a las instituciones microfinancieras en América Latina
han realizado, desde distintas perspectivas, un aporte importante
en este proceso gracias a los programas continuos de capacitacién
integral ofrecidos a sus afiliados; la difusién de diferentes experien-
cias y mejores practicas; la representacion formal ante entes publi-
cos y privados; y el disefio de esquemas generadores de economias
de escala que permiten distribuir el impacto de los costos y recu-
perar eficiencias en el disefio de proyectos e iniciativas, ademas de
profundizar la utilizacién de plataformas tecnolégicas.

Un ejemplo de esto es la experiencia de la Red Financiera Rural del
Ecuador (RFR). Compuesta actualmente por 48 entidades micro-
financieras —-bancos, cooperativas y Organizaciones no Guberna-
mentales (ONG)- que ha logrado desarrollar productos tanto para
microempresarios urbanos como para microempresarios rurales.
En esta red, el crédito urbano marginal —aquel que se desarrolla en

lugares poco accesibles y remotos en la periferia de las ciudades,
donde la pobreza es mas profunda- tiene muchos puntos en co-
mun con el crédito rural. De hecho, ambos deben ser considerados
como similares, en particular, por las limitaciones que restringen el
desarrollo de ambos sectores®.

El desarrollo de productos y programas para el rea rural, bajo la co-
ordinacion de las redes de microfinanzas especializadas en este sec-
tor se ha materializado a través de modelos de crédito asociativo,
estructurados luego de determinar cuidadosamente las dificultades
especificas de la actividad a financiar y los problemas coyunturales
de la regidn geogréfica donde dicha actividad se desarrolla. Por lo
general, los modelos de crédito asociativo involucran a los produc-
tores rurales, grandes agroindustriales, instituciones financieras y
a las empresas compradoras al final de la cadena. Los actores del
proceso reducen los riesgos operativos y de produccion asociados
con los servicios crediticios para agricultores, vinculando el crédito
a la prestacion de asesoria técnica —sobre cdmo utilizar los insumos
0 qué cosecha cultivar para satisfacer la demanda del mercado- o a
la entrega oportuna del los insumos necesarios (semillas, fertilizan-
tes), o forjando relaciones con los agricultores a largo plazo.

También se puede vincular el crédito a las consiguientes ventas del
producto, practica que proporciona insumos a crédito dependiendo
de la cosecha que el prestatario espera obtener. Los costos operativos
del crédito pueden ser bajos porque éste queda incorporado a las
transacciones de compra de la cosecha y abastecimiento de insumos
con los agricultores, para lo cual los agro-negocios pueden disponer
previamente de la infraestructura fisica necesaria como: almacenes,
agentes, plantas procesadoras, sistemas de tecnologia de la informa-
Cién, redes de agricultores e informacién sobre el mercado®.

Los participantes del Foro de Microfinanzas de la CAF 2007 conclu-
yeron que cualquier estrategia de financiamiento asociativo rural
debe contemplar los siguientes elementos:

» Capacitacién adecuada del personal promotor para manejar ade-
cuadamente los conceptos y dinamicas de las actividades econé-
micas del sector rural, tales como la agricultura y la ganaderia, asi

4. Javier Vaca , "Alianzas Estratégicas para atender al Sector Rural”. Lima, Seminario CAF, 1° de marzo
de 2007.

5. Douglas Pearce, “Curso sobre microfinanzas agricolas” Capacitacion sobre microfinanzas del
Boulder Institute 2007, Chile.
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como para que logre identificar de forma acertada la idiosincra-
sia del microempresario en lo que se refiere a temas elementales
como su lenguaje, costumbres y necesidades.

- Uso apropiado de tecnologias crediticias especificas.

« Segmentacién apropiada de los clientes que permita establecer
sus distintas necesidades financieras, mayor eficiencia del perso-
nal, aplicaciéon de metodologias acertadas y garantia de recupera-
cién del crédito.

+ Generacion de economias de escala en el desarrollo de cualquier
proyecto, con el objeto de alcanzar la escala necesaria que per-
mita la autosostenibilidad del proyecto. Una condicién deseable
es que los proyectos tiendan al desarrollo de cadenas productivas
en el mediano plazo.

+ Busqueda de apoyo externo en el desarrollo de los productos por
parte consultores con experiencia en el area y el apoyo de donan-
tes internacionales o instituciones multilaterales.

« Soporte en la mejora de la competitividad y productividad, bien
sea con apoyo a los procesos de mejora de calidad o en el desa-
rrollo de nuevos mercados.

Una muestra directa del éxito del financiamiento rural en Ecuador,
a través de los distintos modelos de crédito asociativo, es el naci-
miento de las cajas de ahorro creadas sobre la base de las utilidades
generadas por los microempresarios que fueron objeto del finan-
ciamiento. Esto evidencia el importante efecto multiplicador de la
iniciativa.

Asimismo, es conocida la limitacién de algunas instituciones de mi-
crocrédito para captar recursos del mercado, especialmente aque-
llas menos consolidadas, sobre todo las que operan en mercados
rurales de alto riesgo. En muchos casos, ademas, las instituciones
microfinancieras no pueden obtener recursos de depdsitos de los
ahorristas, lo que, debido a la falta de una regulacién adecuada, li-
mita su capacidad para ofrecer servicios adicionales al crédito.

Actualmente, las dificultades mas comunes que atraviesan las ins-
tituciones microfinancieras son las limitaciones para obtener finan-
ciamiento a terceros en condiciones pagos, plazos, garantias que se
ajusten a las realidades del sector. En este sentido, organizaciones
de desarrollo y diferentes entes (como la RFR) han venido exploran-
do diferentes alternativas de financiamiento de segundo piso para

instituciones microfinancieras que operen en el sector rural, tales
como el otorgamiento de lineas de crédito revolventes y la creacién
de fondos de inversion, donde las entidades de microfinanzas pue-
dan colocar papeles comerciales.

Alternativas de financiamiento: titularizaciones de cartera

Las dificultades de obtener financiamiento de calidad que permita
levantar sanamente los volimenes de cartera y ampliar la cober-
tura de los servicios microcrediticios, no son caracteristicas unicas
de las pequefas instituciones microfinancieras que operan en el
sector rural. Grandes instituciones, relativamente consolidadas en
su mercado comienzan a arrojar altos indices de apalancamiento,
sufren descalces de plazos y ven cémo su margen bruto desciende
gradualmente, tanto por el efecto de la caida de las tasas activas
—por la alta competencia que experimentan algunas plazas microfi-
nancieras de la regidon—, como por un costo financiero relativamente
alto. La falta de alternativas de financiamiento compromete no sélo
la salud financiera de las instituciones, sino que ademas impide la
consecucién de la gran meta de la industria, que es abarcar a un nu-
mero cada vez mayor de familias de escasos recursos con servicios
financieros de calidad.

Diferentes acciones se han llevado a cabo para impulsar la capaci-
dad de endeudamiento de las instituciones microfinancieras, desde
programas de conversion de entes no regulados a formas bancarias
o cuasi—bancarias que permitan la captacién de ahorros del publico,
pasando por revisiones y discusiones del marco regulatorio vigen-
te en los diferentes paises, hasta llegar a las opciones de incursién
en el mercado de capitales mediante emisiones locales de instru-
mentos financieros. En este campo, las titularizaciones —vehiculo
que transforma activos iliquidos de cartera en un nuevo producto
financiero con liquidez, con el principal objetivo de financiarse a un
mejor costo, mejorar plazos e indicadores financieros— han gozado
del creciente interés, tanto de las propias instituciones microfinan-
cieras que demandan recursos como de las empresas estructura-
doras con amplio conocimiento interesadas en la oportunidad de
negocio que representa este instrumento.

Debido al tamafio de algunas entidades microfinancieras, que por
ser todavia pequefas no son atractivas para los inversionistas ins-
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titucionales, parece una alternativa interesante la idea de crear un
patrimonio fideicometido sobre la base de la adquisicién de los flu-
jos que generen los préstamos otorgados por varias entidades de
microfinanzas similares. La posibilidad de crear un fideicomiso de
activos serviria para garantizar una operacion de emision de titu-
los en el mercado local, en la cual la institucion microfinanciera se
financie sin necesidad de retirar de su balance activos generadores
de ingresos.

Dicha opcién, segun lo discutido en el Foro de la CAF, es muy efi-
ciente desde el punto de vista de los costos involucrados y de la
reduccién de determinados riesgos que estarian presentes si cada
entidad emitiera titulos o instrumentos directamentes. El patrimo-
nio fideicometido lograria “licuar” préstamos provenientes de dis-
tintas entidades microfinancieras y generar un bono homogéneo,
reduciendo el efecto negativo de la concentracién geogréfica o los
problemas de baja diversificacion en determinados sectores econé-
micos y productivos que puede presentar la cartera de las entida-
des microfinancieras.

Un proceso de titularizacion conjunta de cartera de instituciones
microfinancieras fomentaria un mercado secundario de carteras ti-
tularizadas de dichas instituciones, que se profundice con el tiempo
y permita su financiamiento a costos del mercado de capitales y de
manera recurrente.

Dos elementos deben considerarse para garantizar el éxito de este
mecanismo: la aplicacién de rigurosos y continuos procesos de cre-
dit scoring por parte de las entidades microfinancieras selecciona-
das para asegurar una relativa homogeneidad de los activos titulari-
zados, y asegurar que un enhancement (p.e., una garantia parcial de
crédito de algunas institucion multilateral) se incorpore a la estruc-
tura. Los costos de estructuracién y comisiones del enhancement se
podrian dividir entre la cantidad de instituciones que participen,
reduciendo los efectos sobre la tasa efectiva.

Las principales ventajas de realizar una titularizacion recurrente de
cartera de créditos se resumen a continuacion:

« Aislamiento del riesgo de la cartera otorgada en garantia.
- Diversificacién del riesgo geogréfico.

6. Fernando Gamarra, “Potencial de las Microfinancieras de ingresar al Mercado de Capitales” Lima,
Seminario CAF, 1° de marzo de 2007.

+ Obtencion de una masa critica que permita el acceso al mercado
de capitales.

» Costos de estructuracién del programa de emisién de bonos com-
partidos entre varios participes, al existir mas de un originador.

« Contribucién al desarrollo del mercado de capitales de los paises.

- Fomento a la disminucién de las tasas activas de interés en bene-
ficio de la microempresa.

- Fortalecimiento de las instituciones microfinancieras en aspectos
financieros, patrimoniales, de rentabilidad y riesgos.

« Contribucion a la promocién de mayor transparencia en las ins-
tituciones microfinancieras, asi como a mejores practicas de Go-
bierno Corporativo.



CONCLUSIONES

Luego de la dindmica en grupos realizada durante el Foro entre los
principales ejecutivos de las 35 instituciones participantes, los ex-
positores y los funcionarios de la CAF, se rescataron las siguientes
conclusiones que seran materia de estudio por parte de la Corpora-
Cién en la busqueda de propuestas practicas y eficaces, que permi-
tan profundizar su apoyo al desarrollo de instituciones que ofrecen
financiamiento a los microempresarios.

Asi, las conclusiones se organizaron de acuerdo a tres temas criti-
cos:

+ La bancarizacién a gran escala.

« Las alternativas de financiamiento para instituciones microfinan-
cieras.

» Las alianzas estratégicas para atender al sector rural.

Los temas fueron disefiados en funcion a las tendencias que vie-
ne presentando el negocio de microfinanzas América Latina, con el
propésito de crear conciencia y renovar el compromiso de los par-
ticipantes con la democratizacion del crédito y el acceso a servicios
financieros globales, a través de iniciativas creativas, innovadoras y
eficientes.

La CAF esta comprometida a apoyar las iniciativas de las institu-
ciones microfinancieras enfocadas hacia la ampliacion del acceso
al crédito y otros servicios financieros a personas y sectores que
actualmente no disfrutan de ellos. La Corporacion ofrece recursos
de cooperacidn técnica de caracter no reembolsable, asi como una
amplia variedad de opciones de financiamiento.

GRUPO DETRABAJO 1:
Bancarizacion a gran escala

Entre las ideas rescatadas del analisis y discusién de este tema des-
tacan las siguientes:

« Elmodelo actual de funcionamiento de las microfinanzas en Amé-
rica Latina tiene el riesgo de quedar obsoleto, si no se encuen-
tran alternativas innovadoras que generen un impacto positivo
y significativo en los sectores econdmicos mas desfavorecidos de
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la poblaciény en las zonas geograficas menos atendidas de nues-
tros paises, como son las zonas peri-urbanas y rurales.

El reto de las instituciones microfinancieras es la bancarizacion de
las areas rurales. Atender a estos sectores requerira de un esfuerzo
especial por parte de las instituciones microfinancieras para de-
sarrollar las estrategias de negocios y las alianzas necesarias que
les permitan incursionar en estas zonas de forma eficaz. La pene-
tracion en nuevos mercados, ademas de ser una valvula de creci-
miento institucional, representa una renovacién del compromiso
de las entidades de microfinanzas con la misién de ofrecer servi-
cios bancarios a los sectores mas necesitados de nuestros paises.

La busqueda y creacion de alianzas estratégicas promueve la efi-
ciencia y la posibilidad de brindar mayores servicios financieros
a los sectores productivos mas desfavorecidos. Estas sinergias
pueden formarse de distintas maneras, entre las que destacan las
Organizaciones no Gubernamentales, especializadas en nichos o
sectores especificos donde los servicios financieros integrales son
necesarios. Otras alianzas a través de las cuales es posible llegar
a la mayoria de la poblaciéon pueden formarse estableciendo co-
rresponsalia con empresas comerciales, como farmacias, super-
mercados, gasolineras, entre otras, que permitan a los microem-
presarios tener mayores y mejores puntos de atencién asi como
soluciones de sus necesidades financieras.

Las asociaciones deben estar enmarcadas dentro de estrategias
que contemplen la innovaciéon y la democratizacién de los servi-
cios ofrecidos. En este sentido, deben considerarse también las
iniciativas de los gobiernos en las que las entidades microfinancie-
ras puedan ser vehiculos para el cumplimiento de planes sociales,
pero de manera rentable y sostenible. Asimismo, es fundamental
que aquellas entidades que trabajan con organismos multilatera-
les, los utilicen como puente internacional para crear alianzas con
entidades microfinancieras de otros paises.

Promover la asociatividad entre las instituciones microfinancie-
ras a través de la constitucion de asociaciones o redes donde aun
no existan, para trabajar con entes reguladores y de supervision
y lograr regulaciones adecuadas a las necesidades especificas de
estas instituciones, asi como para compartir costos en temas de
interés comun, como son las necesidades de entrenamiento, sis-
temas, metodologias, entre otras.

» ;Estamos decididos a ofrecer verdaderamente servicios financie-
ros integrales? Muchos participantes se aferraron al mono pro-
ducto, lo cual resta competitividad al sistema microfinanciero y
a las instituciones directamente involucradas con esta falencia. Es
fundamental encontrar canales alternos apropiados para generar
capacidades de oferta, que supere a la que se brinda actualmente.
La entrada de la banca comercial a este nicho de mercado viene
ocurriendo paulatinamente vy si las instituciones no diversifican
sus productos y servicios podrian perder porciones de mercado
y, a la larga, verse obligadas a ser absorbidas o desaparecer. Las
entidades microfinancieras deben contar con los productos que
sus clientes verdaderamente necesitan.

Las instituciones microfinancieras deben contar con una base de
datos adecuada para conocer las necesidades de productos y ser-
vicios especificos de sus clientes, ademas del momento y lugar
adecuados para ofrecerlos. Una base de datos bien utilizada cons-
tituye una poderosa arma de competitividad, desarrollo y genera-
cion de oportunidades.

« Con el apoyo de la CAF, las instituciones microfinancieras pue-
den disefiar modelos de bases de datos para definir necesidades
concretas, que permitan vender lo que los clientes necesitan y no
necesariamente lo que la entidad de microfinanzas ofrece. Asimis-
mo, estas instituciones y sus asociaciones, en coordinaciéon con
la CAF, deberan trabajar en un nuevo estudio de competitividad
para microfinanzas, con propuestas que ayuden a bancarizar a
gran escala a los estratos de menores recursos.

- Enla busqueda de diversificacién de productos y servicios, las ins-
tituciones microfinancieras deberan analizar, cuidadosa pero ace-
leradamente, la estructura juridica y organizacional mas conve-
niente para masificar la variedad de su oferta, tomando en cuenta
que algunas estructuras pueden resultar costosas e ineficientes.

+ Es importante analizar con detenimiento cudles deben ser los
canales de entrega. Es fundamental definir cdmo se llega a la
comunidad y proporcionar al cliente las bases para utilizar los
recursos de manera eficiente y efectiva, donde la tecnologia esté
al alcance de los microempresarios. Una alternativa a explorar es
el uso intensivo de la publicidad, a través de la cual se ofrezcan
todos los productos disponibles. Otra opcién es el mecanismo
de la telefonia celular, mediante el cual es posible lograr un al-
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cance masivo, ya que ese medio de comunicacién es cada vez
mas accesible a la gente.

« La tecnologia supone un manejo de informacién masiva y efec-
tiva para cada vez mas usuarios en todo el continente, y en este
nicho de mercado las instituciones financieras estan obligadas a
desarrollar mecanismos tecnoldgicos al alcance de sus clientes,
que las conviertan en organizaciones mas eficientes.

« El empefio en conseguir nuevos clientes bajo la metodologia tra-
dicional del contacto personal debe mantenerse, pero las reno-
vaciones de crédito, por ejemplo, deben hacerse bajo un sistema
mucho mas 4gil, poniendo mas esfuerzo en buscar y analizar nue-
vos clientes.

« Los organismos multilaterales deben reinventase, ya que mas alla
del financiamiento, el apoyo a las instituciones microfinancieras
debe venir acompanado de nuevos esquemas que generen cola-
boracién y transmisién de conocimientos.

GRUPO DETRABAJO 2:

Alternativas de financiamiento para instituciones
microfinancieras

En este grupo de trabajo se exploraron nuevos posibles mecanis-
mos de financiamiento, en busca de la diversificacién de las fuentes
de apalancamiento, combinando los costos y la eficiencia que éstos
puedan generar. Entre las ideas principales destacan:

+ Es de conocimiento general que el negocio de microfinanzas va
mucho mas alla del microcrédito per se. La evolucion de la in-
dustria es constante y acelerada. A manera de ejemplo, una gran
parte de las ONG tradicionales que ofrecian microcréditos se han
convertido en sdlidas instituciones reguladas. Hoy, el negocio
microfinanciero no consiste Unicamente en colocar créditos, sino
también en captar depésitos y ofrecer otros servicios.

- Existe una diversidad de entidades, con diferentes tamafos, nive-
les de desarrollo, formas juridicas y tipos de mercado. Ello respon-
de a que las instituciones tienen necesidades diferentes, tanto en
el tipo de producto como en la fuente de financiamiento reque-
rida. Evidentemente, las captaciones del publico son las fuentes
financiamiento mas apreciadas, no soélo por el costo financiero

que tienen sino también por el potencial de nuevos negocios que
representan. En efecto, la fidelidad de los clientes de cartera se
genera, en gran medida, en la clientela de depositos.

Es evidente que captar depdsitos no es sencillo. Muchas entida-
des no tienen la infraestructura, ni la experiencia para captar este
tipo de fondos, lo cual hace que el proceso sea caro, ineficiente y
complejo. Sin embargo, para aquellas que tienen la facultad de
hacerlo —deben estar reguladas y supervisadas- el no promover
depositos en forma sostenida y creciente puede convertirse en
una desventaja a nivel de costos financieros, crecimiento de car-
tera de créditos y sostenibilidad financiera.

En el proceso de captacién de fuentes de financiamiento existen
muchos actores tales como fondos privados, bolsa de valores,
multilaterales, entre otros. No obstante, dichas fuentes no se han
renovado y no se han ajustado del todo a la diversidad de necesi-
dades de las entidades de microfinanzas.

Las instituciones microfinancieras estan obligadas a“graduarse de
fuentes de financiamiento”. Esto quiere decir que, de ser una ONG
y recibir donaciones, crecen y se convierten en instituciones re-
guladas, la amplitud de mecanismos de financiamiento aumenta
casi en la misma medida que las fuentes de donaciones desapa-
recen, por lo que es fundamental desarrollar nuevas estructuras
de financiamiento, aunque éstas no sean faciles y requieran de
inversiones adicionales.

Los planteamientos sobre productos financieros pasivos a ser uti-
lizados por las instituciones microfinancieras se describen a con-
tinuacion:

I. Los productos deben ser disefiados segun la coyuntura de las
entidades de microfinanzas, reconociendo siempre la hete-
rogeneidad del sector. Existen diversas alternativas de finan-
ciamiento, pero el acceso es reducido debido a las distintas
capacidades de endeudamiento.

Il. Unade las alternativas de financiamiento es el fortalecimiento
patrimonial de estas entidades con instrumentos de capital
(inversién patrimonial) o cuasi capital (p.e., préstamos subor-
dinados).

lll. Otra opcidn la constituyen las emisiones de bonos y de bonos
convertibles en acciones, a través del mercado de valores.
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IV. Otra alternativa es la titularizacion de la cartera de créditos.

V. Los Fondos de Garantias para acceder a financiamientos loca-
les son una herramienta muy util para incrementar la capaci-
dad de financiamiento y crecimiento de las entidades microfi-
nacieras.

VI. Otra forma de apoyo a las instituciones microfinancieras, por
parte de los organismos multilaterales y demds fuentes de fi-
nanciamiento, es la de generar precedentes en mercados fi-
nancieros locales avalando la entrada de bancos y pequefas
entidades en los mercados de capital y financiamiento en mo-
nedas locales, entre otros. La CAF ejerce un importante rol en
la atraccion de otros organismos multilaterales.

GRUPO DE TRABAJO 3:
Alianzas estratégicas para atender al sector rural

La atencidn al sector rural es una tarea de todos. La necesidad de lle-
gar a este nicho de mercado y retomar la colocacién de créditos mas
pequenos es una de las recomendaciones al sector microfinanciero.
En el sector rural se abre una puerta para lograr ese propdésito.

Las ideas principales de este grupo de discusion se resumen a con-
tinuacion:

Es importante diferenciar y determinar qué es rural, qué es peri-
urbano y qué es urbano. Actualmente existe una gran oportuni-
dad de negocios en el sector rural, pese a que hay un sesgo hacia
lo urbano por la eficiencia operativa de este sector.

Si se hace una diferenciacion por estratos, el nivel urbano-rico
tienen acceso a todos servicios financieros. El sector rural-rico
también tiene acceso a servicios financieros. El sector urbano-
pobre también recibe atencién financiera, especialmente en las
capitales de paises. El problema esta en el estrato pobre-rural
gue no cuentan con acceso a los servicios bancarios.

La pregunta es si existen incentivos para atender al sector rural.
Para responder a esto, es obvio que cada institucién microfinan-
ciera debe decidirlo y plantear una estrategia clara y comprome-
tida de acciéon. Se entiende que para entrar al sector rural debe
existir el conocimiento y la tecnologia de crédito apropiadas para
evitar problemas de orden financiero. Sin embargo, no toda insti-

tuciéon debe necesariamente entrar sola. Una alianza estratégica
puede ser la mejor alternativa inicial, al menos hasta que el nivel
de experticia sea lo suficientemente bueno para actuar en forma
auténoma.

Se determinaron los principales incentivos para atender al sector
rural:

I. Se trata de un mercado atractivo, poco desarrollado y poco o
mal atendido.

Il. Existe una alta competencia en el drea urbana, con riesgo de
niveles de sobreendeudamiento.

lll. Hay nuevos participantes en el area de microfinanzas urbanas,
como bancos y otras compaiiias de financiamiento comercial,
con una capacidad tecnolégica y de agencias que representa una
amenaza para las entidades microfinancieras mas pequenas.

IV. Las cajas rurales en Perd y las ONG en otros paises se han tras-
ladado al sector urbano.

V. Se pueden ofrecer varias alternativas de productos y servicios.

Por otra parte, se determinaron los riesgos y la forma de mitigar-
los si las entidades de microfinanzas pretenden operar en el sec-
tor rural:

|. Riesgos naturales (p.e. el fendmeno de El Nifo, terremotos, en-
tre otros). La medida de mitigacion de este riesgo es la posi-
bilidad de poder contar con una prediccién de las condiciones
climéticas o de suelos a través de medios electrénicos como
Internet. Asimismo, la oferta de productos como los microsegu-
ros, permite mitigar las contingencias propias del sector rural.

Il. Falta de seguridad, principalmente, en Colombia, Paraguay y
Guatemala. Como medida de mitigacion, la propuesta se enfo-
ca en reducir distancias a través de soluciones Web, con acuer-
dos con empresas telefonicas, tarjetas mayoristas, entre otras.

[ll. El traslado de valores es un elemento que genera temor
para las instituciones de microfinanzas. Operar con tarjetas
mayoristas y similares puede ser una medida de mitigacion
importante.

IV. La falta de informacién, la carencia de infraestructura fisica y
la falta de vias de acceso hacen que la penetracién en el sector
rural sea mas complicada. Estos problemas pueden ser miti-
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VI.

\

gados con alianzas estratégicas con instituciones y gobiernos
locales.

Los altos costos de transaccién son un elemento a considerar
que puede solucionarse a través de una plataforma tecnolégi-
ca adecuada y alianzas con entidades locales.

La tecnologia es complicada y costosa. Sin embargo, se pue-
den establecer alianzas con empresas de tecnologia que per-
mitan tener una buena conectividad y generara eficiencias
operativas.

.La falta de productos especializados para el mercado rural

es un elemento que se debe tener en consideraciéon. En este
sentido, sera fundamental trabajar de forma creativa e inno-
vadora para aprender a prestar servicios financieros rurales,
posiblemente a través de proyectos pilotos.

VIIl.Existe una gran dispersién de los clientes de este sector, lo que

encarece los costos de transaccion. Por ello es importante rea-
lizar alianzas estratégicas con entidades locales, tanto publi-
cas como privadas.

Otra medida propuesta fue la de plantear los lineamientos basi-
Cos para una estrategia de ingreso al sector rural:

VL.

Establecer pautas y prioridades.

Tomar en cuenta que es un area distinta al sector urbano, don-
de la gran mayoria de instituciones microfinancieras tiene su
principal experticia.

Evaluar la conveniencia o no de entrar en alianza estratégica
junto a otra entidad. Esto puede ser fundamental en funcién
del enfoque de la microfinanciera de cara a un desarrollo pro-
fundo o continuo del sector rural. De lo contrario, evaluar si en
una segunda etapa conviene buscar alianzas.

. Aprender acerca de las caracteristicas de la zona y de las po-

blaciones involucradas.

Trabajar previamente en una experiencia piloto, lo cual pue-
de darles una idea mas clara de las caracteristicas que se de-
ben trabajar con el sector rural, tomando en cuenta expe-
riencias ajenas.

Desarrollar y ofrecer multiproductos. El microcrédito no basta
para atender ni al sector urbano ni al rural.

+ Se definié el tipo de alianzas y propdsitos para operar en el sec-

tor rural:
Tipo de alianzas Propésito
Entre entidades de microfinanzas Economias de escala, reduccion de costos, competencia
Proveedores de equipos Mejor desarrollo local
Sector financiero-cooperativas Expansion, servicios financieros
Sector publico Inversiones de apoyo, mejoramiento de infraestructura
Empresas de la cadena Almacenamiento, transporte
Entidades de apoyo Investigacion, capacitacion, asistencia técnica
Asociacion de productores Infraestructura, seguro, cabildeo
Proveedores de fondos Financiamiento, coordinacion de agendas
Redes tecnoldgicas Conectividad, acceso a la tecnologia

37



38

CIERRE DEL EVENTO

Representante de la CAF en Peru

Las conclusiones de este segundo Foro de Microfinanzas de la CAF
son altamente positivas, ya que las mismas salen de una reunién
provocativa y de mucha utilidad.

Es definitivamente muy importante el hecho que sean los creadores
del sistema de las microfinanzas en la regién los que hayan partici-
pado personalmente durante estos dos dias, y ahora el reto para
el sector es lograr que la actividad crezca de manera innovadora,
se fortalezca y se convierta en una herramienta eficiente de lucha
contra la pobreza.

Entre los diversos aspectos abordados en el desarrollo de este
foro destacaron algunos elementos fundamentales, sefialados
tanto por los expositores como durante las intervenciones de los
participantes.

En primer lugar, lo vital que resulta la innovacién con nuevos pro-
ductos y servicios —como salud, seguros, leasing y pensiones entre
otros—, ademas de enfocarse en la oferta del ahorro como una herra-
mienta casi imprescindible para lograr diversos propésitos colatera-
les, partiendo del principio de que los microempresarios necesitan
ahorrar para crecer. Asimismo, debemos considerar la importancia
que supone la realizacién de alianzas estratégicas para lograr in-
cursionar exitosamente en la oferta de nuevos productos. En este
aspecto, concluimos que las politicas de asociatividad no sélo sig-
nifican una buena herramienta de consolidacién de las operaciones
microfinancieras locales sino también en el dmbito internacional. En
este cometido, la CAF puede cumplir un rol de soporte fundamental
en coordinacién con todas las instituciones microfinancieras.

Del mismo modo, en este evento se definié como algo preponde-
rante la necesidad de que las entidades de microfinanzas profundi-
cen sus politicas de responsabilidad social empresarial. Es momento
de aliarse con los microempresarios en la consecucién de objetivos
sociales, basados en la eficiencia y productividad.

Por otra parte, coincidimos en que no se deben dejar de evaluar
las nuevas formas de obtencién de recursos a precios competitivos,
como por ejemplo los fondos de inversion, las emisiones de bonos,
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las titularizaciones de cartera y otras formas adicionales, sin olvidar
que dichas alternativas pueden ordenarse eficientemente a fin de
que sirvan a las necesidades y prioridades de cada entidad micro-
financiera.

Por el nivel de crecimiento y complejidad evidenciado en esta ac-
tividad, ya no corresponde hablar de microcrédito sino de microfi-
nanzas. El crédito es necesario pero esta lejos de ser suficiente en un
contexto de necesidades financieras y sociales.

Es también vital que las entidades microfinancieras observen con
detenimiento lo que viene ocurriendo en el sector de la banca tra-
dicional, a través de las fusiones y las consolidaciones patrimoniales
que se vienen produciendo progresivamente, lo cual, por cierto, sig-
nifica un reto hacia el futuro para las instituciones microfinancieras.

Finalmente, quiero ratificar el compromiso de la CAF de continuar
apoyando al sector microfinanciero y buscar su fortalecimiento,
con la idea de que cumpla con el rol para el cual fue concebido. Es
importante que la audacia en este esfuerzo sea compartida por la
CAF y las entidades de microfinanzas. Por ello, insto a los lideres y
operadores del sector a mirar hacia el futuro, ya que por el valory la
trascendencia que este mercado tiene para la CAF, debemos evitar
que pase la moda del microcrédito y nos quedemos con las manos
vacias 0 en una posicion desfavorable. Debemos reinventar el ne-
gocio con creatividad para fortalecer su objetivo central de apoyar
el desarrollo de los menos favorecidos en nuestra region.
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ANEXOS

ANEXO I
Programa oficial del foro

Jueves, 1ro de marzo de 2007

PANEL I: Desafios de la industria microfinanciera

En esta seccidn se debatira sobre el estado actual de las microfinan-
zas, los principales retos que enfrenta la industria y hacia dénde se
dirige. Este panel pretende crear un espacio de reflexién sobre los
aspectos claves que han hecho de las microfinanzas una herramien-
ta revolucionaria en la lucha contra la pobreza, recientemente reco-
nocida con el Premio Nébel de la Paz, y el papel que las microfinan-
zas y las instituciones intermediarias deben asumir hacia el futuro.

¢ Papel real de las microfinanzas e instituciones microfinancie-
ras de cara al futuro
Luis Noel Alfaro, INCAE

« Una mirada integral en microfinanzas (salud, educacién, segu-
ros, pensiones, otros.)
Pancho Otero, IPM

« Las microfinanzas: barreras a derribar
Reynaldo Marconi, Forolacfr

Plenaria de preguntas
Refrigerio

PANEL Il: Eficiencia y competitividad

Ante la creciente competencia, la incursién de la banca tradicional
y las criticas a las tasas de interés cobradas por los microcréditos, las
instituciones microfinancieras deben adaptar sus estructuras ope-
rativas y comerciales para ser cada dia mas eficientes. En este panel
se expondran algunas ideas al respecto y se buscard generar una
discusién sobre las principales limitaciones y oportunidades que
enfrenta la industria en este tema, en mercados competitivos.

Propuestas para la mejora de la eficiencia relacionada a la re-
duccion de costos y tasas de interés
Robert Christen, Boulder Institute of Microfinance

Plenaria de preguntas
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Presentacion de la CAF
Alejandro Soriano, CAF

Almuerzo

PANEL Ill: Alianzas estratégicas en microfinanzas

Es el interés de la Corporacién Andina de Fomento el promover ini-
ciativas que contribuyan a profundizar tanto el negocio microfinan-
ciero, como los beneficios que éste proporciona a los sectores po-
pulares. En este sentido, se expondran los impactos de las alianzas
para la comercializacion a gran escala en las estructuras de costos y
cobertura de servicios; las opciones de titularizacién de cartera para
financiar la actividad comercial de las instituciones microfinancieras
y alianzas estratégicas entre el sector real y el sector financiero, para
acceder a mercados rurales.

Bancarizacion a gran escala
Experiencia en México, Pedro Valdéz

Experiencia en Brasil, Terence Gallagher

Alternativas de financiamiento: titularizacion para institucio-
nes microfinancieras
Fernando Gamarra, BBVA Banco Continental

Alianzas estratégicas para atender al sector rural
Javier Vaca, Red Financiera Rural

Plenaria de preguntas

Sintesis de la jornada
Manuel Malaret, CAF

Brindis

Viernes, 2 de marzo de 2007
BLOQUEI

GRUPOS DE DISCUSION

Las discusiones generadas en las sesiones de trabajo formaran parte
un documento final de trabajo a ser difundido en diversos medios
de América Latina. En esta seccion del taller se discutird ademds un
documento preliminar con estas conclusiones, buscando lograr el
consenso de los participantes de manera que el mismo refleje la po-
sicién de la region en este sentido.

Exposicion de las conclusiones de los temas analizados
(presentadas por el coordinador designado de cada grupo de dis-
cusion).

Clausura del evento
German Jaramillo, Representante de la CAF en Peru
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ANEXO Il: Biografias panelistas

Robert Christen
Director de Boulder MFT

Lleva alrededor de 25 afios de experiencia suministrando servicios
financieros a los pobres. Durante los ultimos diez afios ha adquiri-
do una extensa experiencia en el desarrollo de las microfinanzas en
bancos comerciales, aplicacién de estandares, gestion financiera,
regulacion y supervisién de instituciones microfinancieras. Ha tra-
bajado en alrededor de 40 paises asesorando a instituciones y go-
biernos sobre la mejor manera de ampliar los servicios financieros
de alta calidad hacia clientes de bajos ingresos. Como Director del
Boulder MFT (Programa para la Formacién en Microfinanzas) por 12
anos, Christen ha reunido aimportantes profesionales y académicos
del area de microfinanzas. Se gradué del programa de Magister en
Economia para la Agricultura y Desarrollo Financiero en Ohio State
University. También obtuvo un certificado de estudios de posgrado
en Planificacion Regional de la Syracuse University y una Licencia-
tura en Ciencias Politicas y Economia otorgado por Beloit College.
Ademas de lo recién mencionado, Christen es autor de varias publi-
caciones relacionadas con las microfinanzas sustentables. Fue fun-
dador y director del Boulder Micro finance Training Program, forma
parte de la junta directiva del Microfinance Information eXchange
(MIX), asi como del Microfinance Mana gement Institute (MMI)

Terrence Gallagher
Consultor

Tiene una maestria en Economia de la Universidad de Cambridge,
Inglaterra. Trabajé cinco anos para Citicorp Securities Inc. enfocan-
dose en la compra y venta de inversiones en América Latina. Poste-
riormente fue transladado a Sao Paulo, donde fue responsable por
los negocios del banco con las empresas de telecomunicaciones y
medios en Brasil. Por tres ailos fue consejero y financista de los con-
sorcios internacionales participantes en subastas de licencias para
operar en el mercado de telefonia movil y en la privatizacion del
sistema brasilefio de telefonia Telebras.

En 1999 se traslad6 a Rio de Janeiro donde comenzé a trabajar

como consultor de desarrollo econémico, coordinando grupos de
trabajo en diversas areas tales como microfinanzas, desarrollo ur-
bano, responsabilidad social de empresas y servicios de desarrollo
empresarial para micro y pequefias empresas de América Latina y
Africa. En este periodo actud como representante en Brasil de la
ONG internacional ACCION, fundé la empresa de consultoria DAI
Brasil y fue director del Instituto de Estudos do Trabalho e Sociedade.
Actualmente es Director Ejecutivo de PlaNetFinance Brasil.

Manuel Malaret
Director de PyME y Microfinanzas de la CAF

Anteriormente fue Director de Negocios Corpo rativos y Director
Adjunto de Administracién de Crédito en la misma institucion. Fue
Vicepresidente del Bank of America en Venezuela y ha desempefa-
do distintos cargos en instituciones financieras y del mercado de
capitales venezolanas. Licenciado en ciencias administrativas de la
Universidad Metropolitana y MBA de la Universidad de California
Los Angeles.

Reynaldo Marcano
Economista y abogado

De nacionalidad boliviana, Marcano es Gerente de la Asociacién de
Instituciones Finan cieras para el Desarrollo Rural de Bolivia, Finru-
ral, desde 1995 hasta la fecha. También es presidente del Directorio
de la Sociedad Anénima Infocred, cuyo objeto es la prestacion de
servicios de central de riesgos para el sector microfinanciero boli-
viano. lgualmente, desde 2002 hasta la fecha, es presidente del Co-
mité Ejecutivo del Foro Latinoamericano y del Caribe de Finanzas
Rurales(Forolacfr) una red de redes conformada por instituciones
de la regidn, centrada en servicios financieros rurales. Ha escrito nu-
merosos libros sobre microfinanzas, finanzas rurales, evaluacion de
impactos ymedicién del desempefio social en microfinanzas.

Beatriz Marulanda
Economista y consultora

Desde el afio 1992 ha trabajado como consultora, especializandose
en temas relacionados con el analisis de desempefio de institucio-

47



48

nes financieras y sistemas financieros y la promocién de esquemas
de financiamiento para las personas de menores recursos en todo lo
relacionado con las microfinanzas. Ella ha trabajado, entre otras ins-
tituciones, con el Gobierno Colombiano, el Banco Mundial, el Banco
Interamericano de Desarrollo, la Corporacion Andina de Fomento
y la GTZ. Antes trabaj6 12 afios en el Banco de la Republica y en el
Banco Central de Colombia. Ademds, es miembro de varias juntas
directivas, siendo en la actualidad Presidencia del Consejo Directi-
vo de la Fundacién Social, entidad duena del Banco Caja Social, la
institucion pionera en la oferta de servicios financieros a sectores
de menores ingresos en Colombia. Marulanda es economista de la
Universidad de Los Andes de Colombia, con un posgrado con dis-
tincién en Desarrollo Econémico de la Universidad de Oxford.

Luis Noel
Académico y consultor

Profesor de Incae, institucion a la que se incorporé en 1986, en don-
de imparte cursos en los programas de maestria en las dreas de con-
trol gerencial, microfinanzas, métodos de intervencién gerencial y
andlisis y solucién de problemas gerenciales (trabajo de campo).
Como fundador y profesor lider del curso de Andlisis y Solucién de
Problemas Gerenciales (trabajo de campo) ha tenido la oportunidad
de apoyar a mas de 100 empresas del continente americano. Obtu-
vo su doctorado (PhD) en The Ohio State University, Columbus, Ohio,
USA, donde se especializé en las areas de finanzas para el desarro-
llo, analisis institucional y desarrollo econémico y social. En dicha
universidad también obtuvo una maestria en Ciencias en Economia
Agricola, con especializaciéon en Mercados Financieros Rurales.

Pancho Otero
Director del Instituto de Politicas para la Microempresa

Otero fue fundador y primer gerente de PRODEM y Bancosol, dos
instituciones pioneras en las microfinanzas que durante la década
de los afnos 90 pasaron a ser referencia mundial para el microcrédito
sostenible. En los Ultimos afos Otero desempeid funciones de ase-
sor en materia de microcrédito para el PNUD, a UNCTAD y el Banco
Central del Africa Occidental. También ha dictado cursos y confe-
rencias sobre el microcrédito en instituciones de prestigio como

las universidades de Harvard, de Colorado y el Banco Mundial. No
obstante, su verdadera pasién siguen siendo las operaciones de mi-
crocrédito que permiten el contacto con personal de campo y los
microempresarios. Actualmente, por medio de IPM, Pancho Otero
acompafa y asesora a la microfinanciera Sao Paulo Confia en Sao
Paulo Brasil; a NahKuxtal de Chiapas, México; CrediSol de la capital
mexicana; JaMicro de Kingston, Jamaica y al grupo CASA de Bolivia;
todas microfinancieras comerciales dedicadas al sector mas margi-
nal de la microempresa y todas aplican el sistema de microcrédito
conocido como grupos solidarios.

Alejandro Soriano
Director adjunto de la Direccién de PyME y Microfinanzas de la CAF

Tiene experiencia de 15 afios en banca. Ha trabajado anteriormente
en el Banco Econémico como Gerente Nacional de Planificaciéon y
Desarrollo y en Citibank como Gerente de Banca de Inversién en su
pais. Licenciado en Administracién de Empresas de la Universidad
Catolica Boliviana y tiene un MBA en Banca Internacional y Finan-
zas de la Universidad de Birmingham, Inglaterra. Ha sido director en
varias instituciones microfinancieras de América Latina y es actual-
mente Director Adjunto de la Direccién de PyME y Microfinanzas de
la CAF. Autor de varias publicaciones y coautor del libro “El reto de
las microfinanzas en América Latina: la visién actual”.

Javier Vaca
Director ejecutivo de la Red Financiera Rural

Es economista de la Pontificia Universidad Catélica del Ecuador, con
especializacion en Finanzas y Crédito. Obtuvo Diplomado Interna-
cional en Disefioy Manejo de Programas de Microfinanzas, The Rea-
ding University, Inglaterra y Curso de especializacion Microfinance
Training Program, Naropa University,Boulder-USA.

Tiene experiencia en banca privada, organismos no gubernamen-
tales y cooperativas de ahorro y crédito reguladas. Actualmente
es Director Ejecutivo de la Red Financiera Rural, que agrupa a 43
instituciones de microfinanzas ecuatorianas, entre bancos privados,
cooperativas de ahorro y crédito y organismos nogubernamenta-
les, que totalizan mas de 600 millones de cartera de crédito, aten-
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diendo a mas de 500.000 clientes. Expositor de foros y conferencias
internacionales como Microcredit Summit, Foro Internamericano de
la Microempresa, Foro Centroamericano de Microfinanzas, Foroln-
ternacional de Bancos Comunales, Reuniéon Anual de SEEP Network,
Foro Ecuatoriano de Microfinanzas, entre otros.

Pedro Valdez
Director general adjunto de PlaNet Finance

Experto en microfinanzas en América Latina. Ha trabajado como
consultor en el tema de la actividad bancaria al detal en Europa y
América Latina. Es actualmente Director de Desarrollo de América
Latina y Director Ejecutivo en PlaNet Finance México, a cargo de pro-
yectos con instituciones microfinancieras, cooperativas y bancos de
segundo piso. Es experto en gerencia de riesgos y IT (forma parte
de los consultores certificados por el ISFUND). Tiene un Ph.D. de la
Universidad de Birmingham, Reino Unido y un MSc. de la Universidad
de Economia y Finanzas de Warwick (escuela de negocios) en el Rei-
no Unido.
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ANEXO Il
Listado de asistentes

Bolivia

Roberto Casanovas
Ecofuturo S.A. FFP
Presidente del Directorio

Kurt Koenigsfest
BancoSol S.A
Gerente general
Reinaldo Marconi
Finrural

Gerente general
Pancho Otero
IPM

Consultor

Federico Riick
FFP FIE S.A.
Presidente del Directorio

Brasil

Tereence Gallagher
Planet Finance Director ejecutivo

Chile

Robert Christen

Boulder Institute

Director y CEO de la Mesa
Directiva

Colombia

Clara Akerman
FMM Cali

Presidente

Margarita Correa
CMM Medellin

Gerente general

Maria Gomez
Colombia Corp. Mundial de la
Mujer
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Gerente general

Beatriz Marulanda
Consultora

Leonor Melo

FMM - Popayéan
Presidente

Enrique Ordonez
Financiera Compartir S.A
Gerente

Nestor Plata
Colombia FMM Cali
Especialista

Teresa E. Prada

FMM Bucaramanga
Gerente general

Costa Rica

Luis N. Alfaro
Incae
Profesor Pleno

Ecuador
Javier Vaca

Red Financiera Rural
Director ejecutivo

Estados Unidos
Alvaro Ramirez

BID
Jefe Division SME

México

Héctor Rivas

FINSOL, S.ADE CV

Director general adjunto

Luis Rivera

FINSOL, S.A DE C.V

Presidente del Consejo de Adm.
Pedro Valdéz

Planet Finance

Director adjunto

Elsa Zabaleta
FINSOL, S.ADE C.V.
Director comercial

Panama

Carlos Sanchez
Microserfin
Vicepresidente Ejecutivo

Paraguay

Livio Elizeche
Vision

Director

Orlando Villamayor
Banco Regional
Gerente comercial

Peru

Socorro Acufa
CM Arequipa
Gerente de Ahorros y Finanzas

Jesus Arenas
CMAC Tacna
Presidente del Directorio

Elard Arévalo
Cofide
Ejecutivo de Negocios Il

Antonio Biondi
Crear Tacna
Presidente del Directorio

Gaby Cardenas

Banco de la Nacién

Gerente

Demetrio Castro

SBS

Superintendente Adj. de Riesgos
Max Chion Li

Banco de Trabajo

Gerente general

Diego Cisneros

SBS

Superintendente Adj. de Riesgos

Jaime Cordova
Banco de Trabajo
Gerente de riesgos y cobranzas

Edgar Coquis
Fogapi
Gerente general

Lizardo Cruchaga
Fogapi

Gerente de Negocios
Julio De La Rocha
Cofide

Gerente general

Wilber Dongo
CM Arequipa
Gerente de créditos

Isabel Elias
Equitas Partners
Gerente general

Juan Galfré
Banco de la Nacién
Gerente de Crédito Terrence

Fernando Gamarra
BBVA Banco Continental
Gerente de Mercado de Capitales

Omar Goyenechea

Equitas Partners

Socio principal

Roberto Guanilo

CM Trujillo

Gerente de Ahorros y Finanzas

Ralph Guerra
Crear Arequipa
Gerente Central de Negocios

Jacinta Hamann

Cyrano _ Mangement
Gerente general

Nahil Hirsh

Conasev

Presidenta del Directorio
Esteban Hurtado

Banco Financiero
Gerente general

Ivonka Hurtado
Conasev
Gerente de Mercados y Emisores

Alberto Lira
Nueva Visién
Gerente general

Rafael Llosa
Mibanco
Gerente general

Daniel Lovon
M.R.P.-T. &L.-V. Abogados
Abogado asociado

Fernando Lucano
Cyrano - Mangement
Presidente

Juan Marthans
Superint. de Banca, Seg. y AFP

Armando Mestas
Cofide
Gerente de Negocios Il

Vanessa Miranda
Scotiabank
Segmento Microfinanzas

Augusto Namo
CM Trujillo
Presidente del Directorio

Serio Oquendo
M. R. P-T. & L.-V. Abogados
Socio

José Palacios
Banco Financiero
Gte. Com. de la Div. de Microf.

Godofredo Quigue
CMACTacna
Gerente

Rossana Ramirez
Cofide
Ejecutiva de la Gerencia General

Freddy Ramos
Crear Tacna
Gerente

Roberto Rodrigo
Nueva Visién

Ana Soberé6n
Equitas Partners
Socio Presidente

Ada Tarazona
CM Trujillo

Gerente de Ahorros y Finanzas

Luis Torres
CMACTacna
Presidente del Directorio

Javier Valencia
Crear Arequipa
Gerente general

Fernando Vega
M.R.P-T. &L.-V. Abogados
Abogado asociado

Elizabeth Ventura
Edpyme Confianza
Presidente

Claudio Vettier

Banco de Trabajo

Gerente de Negocios

Victor Zuniga

Scotiabank Gerente Segmento
Microfinanzas

Uruguay

Andrés Colominas
Microfin Uruguay S.A.
Director

Venezuela

Daniel Jordan
CAF

Ejecutivo principal
Manuel Malaret
CAF Director

Antonio Martinez
Uruguay Microfin Uruguay S.A.
Director

Francisco Martinotti
Fogapi Presidente
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Beltran Machio
Visiéon
Vicepresidente
José Padréon
CAF

Ejecutivo

Luisa Pulido
Bancrecer
Director general

Alejandro Soriano
CAF
Director Adjunto
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