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RESUMEN EJECUTIVO

Este trabajo se basa en una encuesta aplicada por el Instituto Cuanto en
marzo de 2002 entre 800 hogares ubicados en la provincia de Huancayo, la
mitad de ellos en el &mbito urbano. El anlisis del documento se concentra en
la seccién referida a los créditos demandados y ofertados por los encuestados.
El anélisis se complementa con datos referidos al grado de informacién que
manejan sobre sus registros crediticios, asi como a la demanda de servicios
financieros no crediticios y su respuesta frente a eventos externos que les
causan gastos inesperados.

Este documento contrasta algunos de los principales postulados de la
teoria sobre el crédito formal y no formal, asi como otros hallazgos previos
sobre el tema, con la informacién de la encuesta de Huancayo. Los principa-
les supuestos que se contrastan son tres: (i) el financiamiento formal tiene
una mayor importancia respecto al no formal desde el punto de vista de los
montos totales prestados; ocurre lo contrario con el niimero de transaccio-
nes; (ii) las fuentes formales son usadas como sustitutas de las fuentes no
formales v (iii) las relaciones de largo plazo son mas evidentes a medida que
una fuente es mas informal. Los supuestos (ii) y (iii) se verifican en Huancayo.

Los jefes de hogar encuestados en el &mbito urbano tienen estudios
superiores en una alta proporcién (36,8%, sélo 1% es analfabeto), més de la
mitad de ellos (60,3%) tiene vivienda propia, la mayoria con su respectivo
titulo de compraventa. Ademas, existe un elevado porcentaje de trabajado-

* El informe final en que se basa este texto fue presentado el 30 de enero de 2003 y
revisado en marzo del mismo ano.
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res independientes (50,2%) v alrededor de la mitad de las microempresas se
dedica al comercio (principalmente minorista) y un 30% a actividades de
servicios. En el area rural, la tasa de analfabetismo es mayor (6,5%) vy la
proporcién de jefes de hogar con estudios superiores, menor (12,3%). Asi-
mismo, el 80,5% de jefes de hogar vive en casa propia (85,4% de los cuales
tienen titulos de propiedad). Por otro lado, 45% de jefes de hogar residentes
en zonas rurales son trabajadores dependientes y 63,3% realizan actividades
agropecuarias. Una proporcién de 74,3% de los que realizan actividades agri-
colas son propietarios y s6lo 47,7% de las explotaciones cuentan con riego
en toda su extensién agricola o en parte de ella. La escala de produccién
promedio es muy limitada: 1,7 hectéareas.

En cuando a los resultados de la encuesta, la tasa de acceso de los
hogares al crédito es relativamente baja —26,5%—, en especial en el sector
rural —17,5%—, en comparacién con una encuesta similar aplicada en el
ano 2000 (Encuesta CEPES-IEP) en Concepcién, Huancayo, Lima, Trujillo y
Chepén, la cual reportaba tasas de al menos 50%. No obstante, ese 26,5%
esta dentro de las proporciones captadas por la Encuesta Nacional de Niveles
de Vida (ENNIV) del afio 2000. Las razones de estas diferencias pueden
residir al menos parcialmente en el mayor (y probablemente atipico) dinamis-
mo econdémico de los microempresarios, comerciantes mayoristas y hogares
rurales encuestados en 2000. En claro contraste, los comerciantes encuestados
en 2002 son en su mayoria minoristas, aun cuando hay una presencia relati-
vamente alta (57,3%) de trabajadores independientes (categoria que incluye
a familiares no remunerados) en la muestra encuestada. Este hecho restringe
el ambito de los posibles microempresarios, lo que a la vez limita la posibili-
dad de encontrar préstamos para fines productivos (créditos PYME), pero no
asi préstamos personales (de consumo).

El mercado crediticio formal de Huancayo es tipicamente microfinan-
ciero, como lo demuestran sus reducidos montos promedio prestados (alre-
dedor de 663 ddlares americanos en el agregado, 688 ddlares americanos
en el sector formal, 732 délares americanos en el semiformal y 519 délares
americanos en el informal). Igualmente, los principales prestamistas son
microfinancieros: la CMAC Huancayo, las entidades publicas (Banco de la
Nacién y Banco de Materiales), el Banco del Trabajo, la Financiera Solu-
cién, la EppyMe Confianza y los prestamistas informales. Este es un rasgo
importante que debe tenerse en cuenta en otros andlisis de mercados simi-
lares, porque define las caracteristicas del segmento de microprestatarios,
pero sobre todo porque determina una estructura particular del mercado,
en el cual los montos promedio de los préstamos, las tasas de interés e
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incluso los requisitos para solicitar créditos se asemejan en las entidades
microfinancieras privadas y publicas.

La importancia de la CMAC Huancayo es vital para entender el com-
portamiento del mercado. Concentra 36% de las transacciones totales y casi
40% del monto total; es decir, esta caja es méas importante que todas las
fuentes no formales juntas en el primer caso y tiene una participacién similar
a aquéllas en el segundo. En los tltimos dos afnos el mercado de Huancayo
ha enfrentado un aumento de la competencia por precios pero, sobre todo,
por calidad del servicio. Como resultado de ello, las condiciones para acce-
der a un crédito se han flexibilizado, en particular en el caso de los requisitos
de documentos y garantias, lo cual ha implicado una mayor similitud de los
requerimientos para los créditos formales y semiformales. El liderazgo de la
CMAC Huancayo le permite dictar las pautas en el mercado, sobre todo en
términos de procedimientos crediticios.! Este es un resultado atipico, ya que
en otros mercados regionales la participaciéon de las CMAC es importante
pero no suele ser mayor que la de los bancos.

Como claro reflejo de la importancia del sector urbano en las transac-
ciones crediticias, éstas representan casi 75% del monto total y 70% del nu-
mero de transacciones registradas. Ademas, se ha encontrado que en el mer-
cado de Huancayo, contrariamente a lo esperado, no sélo las fuentes forma-
les son més importantes en cuanto a los montos prestados sino también res-
pecto a la cantidad de transacciones crediticias. La gran importancia de las
entidades microfinancieras (privadas y publicas) disminuye las brechas de los
montos promedio otorgados por estos prestamistas. De ahi que las fuentes
formales puedan tener mayor importancia en los montos y el nimero de
transacciones y al mismo tiempo registren montos promedio similares a los
de las fuentes no formales. De esta manera, los prestamistas formales dan
cuenta de 64,4% del monto total prestado y 62,1% del total de créditos con-
cedidos. El sector semiformal —largamente representado por entidades esta-
tales: el Banco de Materiales y el Banco de la Nacién— explica 20,1% del
monto total v 18,2% de las transacciones realizadas.

Dos aspectos relacionados que se han analizado fueron las garantias y
las relaciones de largo plazo. Una proporciéon de 48,5% de las 241 operacio-
nes de crédito vélidas se entregaron con algun tipo de garantias, entendidas
como cualquier exigencia orientada a respaldar el cumplimiento de la deuda
—letras, copias de facturas, titulos de propiedad, garantias reales—. La gran

1 Al menos dos de las entidades microfinancieras formales han contratado a ex analistas
de crédito de la CMAC. Esto les permite adoptar las practicas crediticias de esta entidad.
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mayoria de créditos no estan respaldados por garantias “ejecutables” en una
cobranza judicial, lo cual estd explicado en buena medida por los reducidos
montos promedio de los créditos otorgados: sélo en 7,7% de las operaciones
con garantias, éstas fueron hipotecas, mientras que un abrumador 65% de las
mismas estuvo conformado por titulos de propiedad (en custodia) o fotoco-
pias de los mismos. Respecto a las relaciones de largo plazo entre prestatarios
y prestamistas, se encontrd sustento para la afirmacién de que los prestamis-
tas informales son los que tienen una relacién crediticia de més larga data que
aquellos que no lo son, incluso cuando se compara con las CMAC, entidades
con una larga tradicién de relaciones crediticias duraderas con sus clientes.

En cuanto a la tasa de interés, no se aprecia una relacién muy clara
entre el nivel de formalidad y el valor de la tasa de interés que los mismos
encuestados reportan. Este es un hallazgo preliminar, ya que se requiere un
mejor calculo de las tasas efectivas, que no ha sido posible obtener a partir
de la encuesta.

Respecto a los principales aspectos de acceso y manejo de informacion
incluidos en la encuesta CIES Huancayo (2002), el resultado central es que
los encuestados no son completamente conscientes de la importancia de
mantener un impecable historial crediticio ante las entidades financieras for-
males, puesto que si bien 79,1% de los 800 entrevistados dijeron conocer la
existencia de centrales de riesgos y saber qué eran, menos de la mitad de
ellos (48,8%) sefial6é que sabian que las entidades crediticias (principalmente
las formales) llevan un registro de los créditos otorgados. Este resultado es
especialmente fuerte en el érea rural, donde 61% de los encuestados no sa-
ben que las entidades financieras mantienen un registro de sus clientes que es
enviado a las centrales de riesgos. Aqui hay una tarea pendiente de promo-
cién de la informacién para alentar la cultura de pago.

Por otro lado, ademas de una reducida tasa de acceso al crédito, existe
un bajo nivel de acceso a servicios financieros no crediticios. En este tltimo
aspecto, hay todavia mucho que hacer en términos de incentivos al ahorro
financiero y a otros servicios conexos para los sectores de bajos ingresos.
Una abrumadora mayoria de los encuestados no tiene cuentas corrientes ni
realiza transferencias entre sus cuentas de ahorros ni hace abonos en cuentas
de terceros ni tiene tarjetas de crédito (menos de 3,5% en todos los casos).
Sélo 7,9% reciben depésitos en sus cuentas de ahorros y 11,8% realizan
retiros de cajeros automaticos. En consecuencia, se requieren mayores es-
fuerzos para promover el lanzamiento de productos de ahorro flexibles (habi-
da cuenta de que los ahorros son usados en primer lugar para enfrentar emer-
gencias) que hagan posible una real movilizacién de microdepésitos.
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Asimismo, un aspecto importante se refiere a los motivos por los cuales
los encuestados no demandan créditos, pese a considerarse sujetos de crédi-
to (un andlisis méas amplio deberia examinar si efectivamente lo son). En
primer lugar, al parecer la variable restrictiva no es la tasa de interés sino mas
bien la aversion al riesgo y la falta de adaptacién de los requisitos y las condi-
ciones de los créditos. En el Gltimo caso, sin duda en estos anos los contratos
de microcrédito se han ido ajustando a las caracteristicas de los demandan-
tes, no sélo en Huancayo sino también en otras ciudades importantes. Un
factor esencial para aumentar la probabilidad de acceso al crédito es la tenen-
cia de un titulo de propiedad, hecho ligeramente asociado a mayores ingre-
sos (10,4% mas) y gastos (7,7% mas). Por el contrario, los gastos e ingresos
del hogar tienen un efecto minimo sobre dicha probabilidad. Este resultado
se da a pesar de que las entidades microfinancieras suelen “construir” esta-
dos de situacién de sus potenciales clientes, a través de los cuales evaltan la
capacidad de pago.

Por tltimo, quisiéramos senalar que hay una serie de trabajos futuros
que podrian ayudar a entender mejor el funcionamiento del mercado crediti-
cio de Huancayo y de otros similares: la relacién entre el ciclo econémico y el
mercado de créditos, el potencial de crecimiento de las entidades financieras
(¢cudl es el punto de saturacién del mercado?) vy las interacciones entre los
prestamistas y posteriores ajustes del mercado.

INTRODUCCION

El objetivo general de este informe es analizar las caracteristicas de la
demanda de créditos en el mercado de Huancayo, asi como las relaciones
entre las fuentes formales y no formales, ademas de otros aspectos como el
manejo de informacién de los encuestados, su acceso a servicios financie-
ros no crediticios, sus estrategias de respuesta frente a sucesos inesperados,
etcétera. La fuente de informacién usada es la encuesta CIES Huancayo
(2002) aplicada para estos propdsitos. El analisis del mercado de Huancayo
nos permite discutir problemas como las relaciones entre el financiamiento
formal y el no formal, y las implicancias de la estructura econémica de
determinada plaza financiera sobre las caracteristicas de la demanda de
crédito. En ese sentido, este texto contiene informacién que complementa
el andlisis de la oferta de microcrédito realizado en otro estudio (capitulo 5
de este mismo volumen).
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La investigacién que sirve de base para este informe pretende respon-
der las siguientes preguntas: ¢En qué medida la creciente oferta de crédito
formal ha permitido un mayor acceso al mismo?¢Cuél es la importancia del
financiamiento no formal? ¢Cuéles son las variables asociadas con el acceso
de los hogares al crédito: los niveles de activos, el patrimonio, la educacién,
la experiencia crediticia previa, el &mbito? Estas variables, ¢varian segin la
fuente? ¢Existe algiin nivel de sustitucion entre el uso de las fuentes de crédi-
to? ¢En qué medida un mayor acceso al crédito implica una sustitucién con el
ahorro, realizado bajo cualquier modalidad? ¢Cudl es la importancia del re-
chazo en las solicitudes de crédito? éBajo qué condiciones los encuestados
aceptarian un crédito? ¢Cudl es su nivel de informacién sobre las centrales de
riesgos? Finalmente, se abordaré el tema de la oferta de crédito otorgado por
los mismos encuestados.

Este informe contiene cuatro secciones, ademas de la introduccién. En
la primera se presenta brevemente el contexto del mercado de microcrédito
en Huancayo, en el que se enmarca el anélisis de la demanda. La segunda
seccién expone el marco conceptual relevante para el andlisis de las encues-
tas, que se presenta en la tercera seccién. Los principales temas tratados en
esta seccidn son los siguientes: las caracteristicas de los créditos segin fuente,
las variables més importantes para el acceso al crédito, la relacién entre aho-
rro y crédito, la relacién entre las fuentes formales y las no formales, v la
importancia del financiamiento ofrecido por los encuestados. En lo que res-
pecta a la demanda de crédito, se ha tratado de realizar un anélisis compara-
tivo entre el sector formal y el no formal, para entender mejor las peculiarida-
des de este mercado. Finalmente, la cuarta seccién presenta las principales
conclusiones derivadas de la investigacion.

1. EL CONTEXTO DEL MICROCREDITO EN HUANCAYO

En la provincia de Huancayo operan cuatro bancos corporativos?
—Crédito, Continental, Interbank y Wiese Sudameris—, ademas del Banco
del Trabajo, Mibanco, la Financiera Solucién, la CMAC Huancayo vy la EDpyME
Confianza. Esta plaza financiera concentra 86,5% de las colocaciones y 71%
de las captaciones del departamento de Junin (cifras del 31 de diciembre de
2001). Al igual que el mercado microcrediticio nacional, el correspondiente a

2 Se los considera corporativos debido a que el grueso de sus operaciones crediticias
esta concentrado en el segmento de la mediana y gran empresa, en contraposicién con las
entidades microcrediticias, que se concentran en las microempresas.
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Huancayo también exhibié un crecimiento importante entre 2000 yv 2001
—respaldado por bajas tasas de mora y apreciables indices de rentabilidad—
del orden de 71,4%, sin considerar a Solucién ni al Banco del Trabajo. Este
auge estuvo impulsado principalmente por la CMAC Huancayo, la entidad
lider en dicho mercado. En el afio 2001 incluso los bancos comerciales regis-
traron aumentos en sus carteras brutas (en 7%), pero en un marco de eleva-
das tasas de morosidad (casi del orden de 50%).

Este es el contexto de la oferta formal en el cual se realizé la encuesta
que sera analizada en este documento. La oferta semiformal proveniente
de las ONG crediticias es muy reducida y mientras en el caso del Grupo
Consultivo de Desarrollo (GCOD) la cartera bruta decrecié en 2001, la co-
rrespondiente al Instituto de Desarrollo del Sector Informal (IDESI) Huancayo
crecié en 31,6%. No se obtuvieron datos de la evolucién de la cartera entre
2000y 2001 de la ONG Prisma ni de la cooperativa cerrada CENTROCOOP en
Huancayo (para maés detalles, véase el capitulo 5). Se sabe que las casas
comerciales también constituyen una oferta importante de créditos, princi-
palmente en insumos agricolas y electrodomésticos, pero no se cuenta con
datos que confirmen su importancia. Del mismo modo, la oferta informal
es desconocida. El presente estudio constituye un avance importante en
ese sentido.

En cuanto a la demanda efectiva de financiamiento, en una encuesta
previa—Encuesta CEPES-IEP (2000), analizada en Alvarado et al. (2001)—se
encontrd que el nivel de acceso al crédito de hogares rurales de Concepcién y
comerciantes mayoristas de Huancayo era bastante alto: 71,5% y 53%, respec-
tivamente.? Esta alta tasa de acceso al crédito, sin embargo, no se reproduce en
la Encuesta CIES Huancayo (2002), que sera analizada en este estudio. Segin
esta ultima, de un total de 800 encuestados, apenas 26,5% tuvo acceso al
crédito. Este tasa fue incluso menor en el arearural (17,5%). Esta tasa de acceso
relativamente reducida se da en un contexto en el que el mercado formal —y
en especial el mercado microcrediticio— esta en una continuay clara expansién
desde hace dos anos; no obstante, no se tiene un punto de comparacién en el
tiempo. Probablemente, parte de estas notables diferencias en las tasas de
acceso esté relacionada con la mayor especializacién en el comercio mayorista

3 La muestra fue de 100 comerciantes mayoristas y 200 hogares rurales. La encuesta
fue aplicada en julio de 2000. Dichas tasas de acceso al crédito fueron mucho mas elevadas
que las registradas por la Encuesta de Niveles de Vida (ENNIV) en el ano 2000, que ascendie-
ron a 19,3% para el total nacional, 17,6% para la sierra y 14,8% para la sierra rural. Quizé la
encuesta por analizar en este estudio nos traiga nuevamente al mundo real, en el cual las tasas
de acceso al crédito estan entre el 20% vy el 30%.
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que exigialaencuesta aplicadaen 2000* y el mayor dinamismo de la economia
huanca observado en dicho ano. Una explicacién contundente requeriria un
analisis més profundo que escapa al alcance de este estudio.

En este nuevo contexto de creciente oferta crediticia formal —especial-
mente en el segmento de las PYME, donde se estd dando una creciente
competencia entre las entidades financieras— pero a la vez de una caida en
el valor de la produccién del sector agricola, se realizé la encuesta CIES
Huancayo (2002). Este contexto seguramente determiné en cierta medida
los resultados encontrados en dicha encuesta. En este entorno, el analisis del
crédito formal y no formal obtenido por los encuestados es importante, no
sélo porque complementa el estudio sobre la oferta de microcrédito —con lo
cual nos da mejor aproximacién a la estructura del mercado microfinanciero
de Huancayo— sino también —y sobre todo— porque permite extraer lec-
ciones sobre las posibilidades de expansién de la oferta crediticia y contribu-
ye a profundizar un tema sobre el cual hay relativamente poca evidencia
empirica en el Per(: el financiamiento informal.

2. EL MARCO CONCEPTUAL: FINANCIAMIENTO
FORMAL Y NO FORMAL

2.1 Los contratos de crédito y el riesgo

La naturaleza intertemporal de las transacciones crediticias tiene serias
implicancias en su desempeno y en los resultados alcanzados en el equilibrio.
En primer lugar, la existencia de informacién asimétrica hace que se produz-
can equilibrios en cantidad (Stiglitz y Weiss, 1981) y no en precios, debido a
la existencia de racionamiento. En segundo lugar, el “perfeccionamiento” de
la transaccién se realiza tiempo después de la entrega del préstamo, lo cual
implica la existencia inevitable de incertidumbre en el cumplimiento del pago.
En ese lapso pueden ocurrir eventos que hagan que el crédito no pueda ser
pagado, o al menos no en su totalidad ni en las condiciones —plazo, monto,
etcétera— fijadas en el contrato.®

4 El comercio mayorista no es representativo de la actividad comercial de la provincia,
que es en gran medida minorista.

5 En un contexto de escaso o nulo desarrollo de los mercados de seguros —como es el
caso del Peri—, que hace dificil controlar los riesgos, la promesa de pago puede no ser cierta
(Aryeetey y Udry, 1995). Es mas, aun cuando existan mercados de seguros, siempre hay una
proporcién no mitigada del riesgo.
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A la vez, dichos eventos pueden ser dependientes del prestatario
—enddgenos a él— o totalmente independientes de su capacidad o voluntad
—exdégenos—. En el primer caso, se trata de factores llamados idiosincrdsicos,
mientras que en el segundo, mas bien, son factores sistémicos.® Claramente,
el motivo que originé el incumplimiento del contrato es importante, puesto
que si fue provocado por factores sistémicos, presumiblemente no hubo una
falta de voluntad de pago; mientras que en el otro caso, si.

Esto tiene, naturalmente, distintas implicancias sobre las acciones que el
prestamista tomaréa para recuperar el crédito, dada una estructura legal para la
exigencia del cumplimiento de los contratos. Y aun cuando no todos los pres-
tamistas tomaran las mismas acciones ante un incumplimiento en el pago,
seguramente si se trata de un incumplimiento por falta de voluntad de pago
(esto es, incumplimiento estratégico), las acciones seran mas severas, mien-
tras que si no es asi, puede ser més viable un acuerdo favorable para ambas
partes. Estas acciones pueden ir desde el inicio de acciones judiciales
—aplicadas tipicamente en el caso formal y en menor medida en el semifor-
mal— hasta la ruptura de relaciones crediticias —y no crediticias— futuras
—en el caso informal—. En la medida en que no haya mucha competencia,
los prestamistas informales pueden usar con efectividad dichas amenazas.

2.2 El financiamiento no formal

El tema del crédito no formal —y, en particular, del financiamiento in-
formal— ha cobrado importancia en los ultimos anos, en gran parte debido
a la preocupacién de la cooperacién internacional y de las agencias de desa-
rrollo por promover mecanismos efectivos de asignacién de préstamos hacia
los segmentos més pobres y desfavorecidos de la poblacién, que han sido
tipicamente desatendidos por el mercado crediticio formal. Dentro de esta
preocupacioén, se le ha dado especial énfasis al tema de las diferencias del
acceso al crédito segiin sexo. La mayor flexibilidad de las fuentes informales,
sus menores costos de transaccién, asi como su mayor adaptacién a las ca-
racteristicas de los sectores de bajos ingresos, han contribuido al mayor inte-
rés por extraer lecciones aplicables en el sector formal y por entender cémo
se financian los hogares mas pobres, que forman las grandes mayorias en los

6 La tecnologia crediticia debe controlar los riesgos idiosincrésicos a través de una
correcta seleccién de clientes v un posterior seguimiento. Los riesgos sistémicos también pue-
den ser reducidos si se aumentan las exigencias de rentabilidad y diversificacién de las activi-
dades de los clientes. Aqui se produce claramente un intercambio entre el grado de cobertura
—numero de clientes— y el nivel de exigencia en la seleccién.
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paises en desarrollo.” Estos, factores, que forman parte de los procedimien-
tos empleados por determinado prestamista (tecnologia crediticia) no corres-
ponden al centro del interés de este estudio.

En anos recientes se ha publicado una cuantiosa bibliografia sobre el
crédito informal en los paises en desarrollo —por ejemplo, Christen, 1989;
McMillan y Woodruff, 1998; Floro y Yotopoulos, 1991; Diagne, 1999; Aleem,
1990; Aryeetey y Udry, 1995; Bell, 1990; Steel et al., 1997; Siamwalla et al.,
1990—, asi como sobre las relaciones entre el financiamiento formal y el
informal —por ejemplo, Floro y Ray, 1997; Chakrabarty y Chaudhuri, 2001—.
No obstante, la mayoria de los trabajos plantean resultados teéricos, y pocos
tienen un sustento empirico suficiente.

Entre aquellos trabajos que tienen sustento empirico, un hallazgo co-
mun parece ser la mayor importancia del financiamiento informal en funcién
del niimero de clientes atendidos respecto a las fuentes formales. Asimismo,
varios estudios han constatado la existencia de la articulacién entre presta-
mistas no formales con los prestamistas formales —para el caso peruano,
véanse Alvarado et al. (2001) y Boucher (2001)—. Esto implica que los pri-
meros obtienen de los segundos parte de los fondos que luego se canalizan a
sus prestatarios finales (credit layering). Esto implica, a su vez, que el
financiamiento formal tiene mayor importancia que la que indican las cifras
sobre acceso. Respecto a la articulacién entre fuentes formales y no formales,
en la encuesta analizada no se ha encontrado mayor evidencia, dado que
hay una reducida presencia de prestamistas semiformales que podrian desti-
nar parte de sus fondos para prestar a sus clientes finales.

Por otro lado, la interaccién entre el financiamiento formal y el no for-
mal es un tema especialmente importante debido a que estas relaciones po-
drian afectar la naturaleza o las caracteristicas de los contratos ofrecidos y en
especial las referidas a las tasas de interés. Otra vez, los trabajos sobre el
particular son basicamente teéricos —por ejemplo, Bell, 1990; y Chakrabarty
vy Chaudhuri, 2001— y analizan contextos en los cuales existen bancos esta-
tales que compiten fuertemente con el sector privado, lo cual no se da en el
Per(i. Al margen de las distintas estructuras de los mercados financieros, el
asunto esencial es determinar si la relacién es de complementariedad o de
competencia; y luego establecer las implicaciones de ello sobre el desarrollo y
la profundizacién del sistema financiero.®* Lamentablemente, la encuesta ana-

7 En el caso del Per, segin la ENNIV 2000, 54% de los hogares son pobres.

8 La profundidad financiera en el Perti, medida como la proporcion del crédito sobre el
PIB, ha fluctuado entre 21% y 24% entre 1997 y 2000 —en 2001 esta razén fue 19,8%—,
luego de haber sido apenas 6,8% en 1992 (Superintendencia de Banca y Seguros, Memoria
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lizada no permite examinar el efecto que tiene la dindmica del mercado
—incluidas las relaciones entre las distintas fuentes en el portafolio de presta-
mistas de los encuestados— sobre el precio (la tasa de interés), porque la
informacién sobre tasas de interés es deficiente y porque en la encuesta no se
observa una interrelacién activa entre las fuentes no formales y las formales.’

En cuanto a las tasas de interés, los resultados tedricos son ambiguos
respecto a su relacién con el grado de formalidad de los prestamistas; de ahi
que el resultado final sea una cuestién empirica.’® En realidad, méas que la tasa
compensatoria, la variable relevante deberia ser el costo efectivo del crédito. !
Para el caso peruano, no existe evidencia sélida al respecto. Alvarado et al.
(2001) encontraron que la relacién antes senalada, en general, no se cumplia
en los tres tipos de pobladores encuestados —300 comerciantes mayoristas de
Lima, Huancayo y Trujillo, 200 microempresarios urbanos de Trujillo y 400
productores rurales de Juniny La Libertad—. Sélo en el caso de los comercian-
tes mayoristas, las tasas de interés promedio en délares americanos fueron
mayores en las fuentes informales que en las fuentes formales.

Hay otro hecho que se suele encontrar en los andlisis empiricos que
podria estar reflejando restricciones por el lado de la oferta de créditos: la
existencia de prestatarios con més de una fuente de crédito. La demanda de
dos o mas fuentes de crédito puede explicarse por al menos uno de los siguien-
tes hechos: (i) el prestatario fue excluido del crédito por un prestamista deter-
minado por cualquier motivo —no cumplié los requisitos o, en general, no era
sujeto de crédito con ese prestamista—; (ii) el prestatario obtuvo un menor
monto que el demandado —racionamiento del tamano del préstamo—y (iii)
los usos de los créditos obtenidos de fuentes distintas son diferentes —capital
de trabajo, consumo, etcétera—. En cualquiera de los casos, la demanda de
crédito no pudo ser satisfecha por un solo prestamista. Nétese que el presta-
mista también puede racionar el crédito cuando simplemente el solicitante no
tiene la suficiente capacidad de pago para determinado monto o no existen

Anual, varios anos). Estas tasas son inferiores que las de varios paises de la regién, como
Chile, cuya profundidad financiera alcanza 70%.

9 La escasa presencia de prestamistas que usan parte de sus fondos obtenidos del sector
formal para prestar —como casas comerciales, proveedores de insumos, etcétera— hace que
esta relacién no se pueda analizar. Ademas, aun cuando hubiera una presencia importante de
dichas fuentes, los pocos casos de encuestados que actian como prestamistas limitan el analisis.

10 Hay razones tanto para que los créditos informales sean mas caros que los formales
—por ejemplo, su mayor riesgo— como para lo contrario —por ejemplo, mayores costos de
operacion de los formales—.

11 Que incluya los costos implicitos, que suelen ser importantes en los créditos eslabonados.
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garantfas suficientes que respalden su crédito,'? por lo cual el acceso a mas de
una fuente de crédito no necesariamente significa una deficiencia de la ofer-
ta.’® En la Encuesta CIES Huancayo (2002) se encuentra que 19,3% de los
encuestados que acceden a algun tipo de crédito tiene dos fuentes de
financiamiento. Este documento profundizara este tépico.

Por wltimo, un argumento bastante extendido en el campo del
financiamiento informal se refiere a las relaciones de largo plazo. Se entiende
que los prestamistas informales tienen mayor conocimiento de las actividades
realizadas por los prestatarios, debido a su presencia mas cercana y a que
mantienen relaciones de largo plazo, y no necesariamente —o no sélo— rela-
ciones crediticias. A su vez, esta mayor informacién sobre los prestatarios hace
que los requerimientos de garantias sean, en realidad, accesorios —ademaés de
poco realistas, en muchos casos—. Estos planteamientos han sido positivamen-
te verificados por Alvarado et al. (2001) para los casos de comerciantes mayo-
ristas, hogares rurales y microempresarios urbanos y, en ese sentido, constitu-
yen resultados esperados de la Encuesta CIES Huancayo (2002). Ademas, en
la provincia de Huancayo en particular, la presencia de unos pocos prestamis-
tas formales por varios afos puede alentar el establecimiento de relaciones
crediticias duraderas, en especial en el caso de los clientes de la CMAC.*#

3. CARACTERISTICAS DEL MERCADO MICROFINANCIERO
DE HUANCAYO DESDE LA PERSPECTIVA DE LOS
PRESTATARIOS'S

Antes de proceder al andlisis de las transacciones de créditos, resulta ttil
resumir algunas de las caracteristicas demogréficas y socioeconémicas basi-
cas de los encuestados y, en especial, de los prestatarios.

12 Este resultado podria explicar los puntos (i) y (ii) antes sefalados.

13 Incluso, el mismo prestatario pudo haber decidido solicitar sélo una parte de sus
requerimientos de crédito a una fuente, y la otra parte a otras fuentes. Ademas, los usos de los
distintos préstamos pueden ser totalmente diferentes.

14 Las CMAC han generado incentivos a las relaciones crediticias duraderas a través
de sus esquemas de graduacién de préstamos (préstamos escalonados). Esto les ha permitido
establecer incluso niveles importantes de fidelidad de su clientela (clientes exclusivos) hasta
hace unos anos. Sin embargo, con el incremento de la competencia en todas las plazas donde
operan estas cajas, ese resultado es cada vez es menos importante.

15 Si bien es cierto que en la propuesta de investigaciéon se planteé realizar compara-
ciones con la seccién de créditos de una encuesta previa realizada en Huancayo, luego de una
revisiéon de los datos, estas comparaciones no se consideraron tan relevantes porque se trata,
en general, de tipos de encuestados distintos.
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En primer lugar, de acuerdo con la encuesta, y usando los factores de
expansion para los hogares, las tasas de pobreza y pobreza extrema en el
ambito urbano fueron 61,3% y 6,4%, mientras que en el ambito rural fueron
80,2% v 31,9%, respectivamente. A su vez, las tasas de pobreza y pobreza
extrema para la muestra —aplicables a los jefes de hogar— fueron menores:
65% (15,4%) para el agregado, 54,3% (5,3%) para el &mbito urbano y 75,8%
(25,5%) para el ambito rural (véase el cuadro 1). Estos elevados indices de
pobreza —incluso mayores que los registrados para el &mbito nacional, la
sierra urbana y la sierra rural, respectivamente— pueden explicar en forma
parcial el reducido nivel de acceso al crédito verificado en la encuesta, sobre
todo en el sector formal. Estos indices son méas preocupantes atin si se tiene
en cuenta la edad promedio de los jefes de hogar —alrededor de 50 afnos—,
porque implica que la tarea de salir de la pobreza estard basicamente en
manos de la siguiente generacion.

Cuadro 1
Algunas caracteristicas de los jefes de hogar, segiin &mbito
(porcentajes)
Indicador\éambito Urbano Rural Total
Edad (promedio de arios) 48 47 48
Varén 80,0 81,5 80,8
Analfabetismo 1,0 6,5 3,8
Estudios superiores 36,8 12,3 245
Pobreza no extrema 49.0 50,3 49,6
Pobreza extrema 5,3 25,5 15,4
Vivienda propia 60,3 80,5 70,4
Documento que acredita la propiedad @ 85,5 85,4 85,4
Valor de la vivienda (promedio en US$) 8.370 2.819 5.899
Trabajadores dependientes ° 46,4 45,0 45,7
Trabajadores independientes ® ¢ 50,2 19,6 34,1

2 Porcentaje respecto al total de personas que senalaron tener vivienda propia.
Se refiere a la ocupacién principal (seccién 3B de la encuesta). El porcentaje es computado
sobre el total de jefes de hogar encuestados con empleo (700). Estas tasas difieren de las
reportadas en la seccién 3A, referidas al trabajo realizado en los ultimos siete dias: 52,3%,
62,3% vy 57,3% (independientes, rubro que incluye el trabajo como familiar no remunerado
y en la chacra); 36%, 41,8% vy 38,9% (dependientes) para los dmbitos urbano, rural y el
total, respectivamente. Estos ultimos porcentajes se computaron sobre el total de la muestra.

¢ Puede haber una subestimacién en el area rural, debido a que el rubro “trabajo en unidad
agropecuaria familiar” puede ser parte del trabajo como independiente. Una proporcion de
33,8% del total de jefes de hogar con ocupacion indico esta respuesta en el area rural. Este
porcentaje representa 18,4% del total de respuestas en el agregado.

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).
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En el cuadro 1 se presenta informacién relevante del jefe de hogar. En
el ambito urbano, la tasa de analfabetismo y las tasas de jefe de hogar con
estudios universitarios son poco mas de la quinceava parte y el triple, respec-
tivamente, de las registradas en el &mbito rural. Asimismo, curiosamente en
el area rural la tenencia de viviendas propias es mayor que las zonas urbanas
(80,5% versus 60,3%) —pero el valor promedio de las mismas es distinto—,
aun cuando las proporciones de vivienda con titulos de propiedad son simi-
lares (85%), la mayoria en la modalidad de titulo de compraventa. Por otro
lado, hay una similar presencia de trabajadores dependientes en ambos 4m-
bitos, pero una mayor presencia de trabajadores independientes en el medio
urbano, lo cual puede deberse a que la importancia que tiene el empleo en la
unidad agropecuaria familiar no esté considerada en este rubro.

Como era de esperarse, alrededor de la mitad de las microempresas
urbanas se dedica al comercio (principalmente minorista) y 30% a activida-
des de servicios. Por tltimo, se puede apreciar que en el &mbito rural, 63,3%
de los jefes de hogar realizan actividades agropecuarias;'® existe una mayori-
taria incidencia de propietarios entre aquellos que realizan actividades agri-
colas: 74,3% (16,7% es arrendatario); 37,8% de las explotaciones agricolas
cuenta con riego en toda su extension (9,9% tiene acceso a riego en parte de
ella); y la superficie de la parcela promedio es 1,7 hectareas. De esta manera,
si una entidad financiera restringiera el crédito agricola a aquellos producto-
res con acceso al riego (como hacen, por ejemplo, las CMAC), la mitad de la
muestra quedaria imposibilitada de obtener crédito. Esta es una seria limita-
cién para la expansién del crédito agricola.

En suma, se tiene un contexto en el que la actividad comercial minorista
es la mas importante en el &mbito urbano, de la misma manera que la activi-
dad agropecuaria en el ambito rural. Ademas, hay una alta incidencia de
viviendas propias en los hogares, la mayoria de ellas con titulos de propie-
dad, tanto en el medio urbano como en el rural. Asimismo, en el area rural, si
bien la mayoria de hogares posee las parcelas que cultiva, mas de la mitad de
éstas no tiene acceso a riego. La otra seria restriccién para el acceso al crédito
es que la produccién agricola es, en promedio, de pequena escala, debido a
la reducida extension de las parcelas que se cultivan.

En cuanto a los prestatarios, éstos tienen edades cercanas a los 50 anos,
son mayoritariamente varones y registran menores —pero aun elevados—
indices de pobreza y mejores indicadores de educacién y de tenencia de

16 Este dato sélo considera a los jefes de hogar. Para el conjunto de datos, 87,7% de los
hogares rurales que contestaron (253) realizan actividades agricolas v 40% actividades pecuarias.
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vivienda propia que el total de encuestados (véanse los cuadros 1 y 2). No
obstante esto ultimo, en el caso de la vivienda, el valor promedio de la misma
en el area rural es menos de la mitad del registrado en el ambito urbano
—4.705 ddlares americanos versus 9.623 ddlares americanos—. Por otra parte,
hay una mayor presencia de trabajadores independientes entre los prestata-
rios respecto a los no prestatarios:!” 28% de los prestatarios en el area rural
sefialaron trabajar como independientes versus 45,6% en el area urbana.
Asimismo, 51,4% de los prestatarios son propietarios de la explotacién
agropecuaria que conducen.

Cuadro 2
Caracteristicas basicas de los prestatarios, segin dmbito
(porcentajes)
Indicador/ambito Urbano Rural Total
Edad (promedio, anos) 47 45 47
Varén 85,9 85,7 85,8
Pobreza no extrema 42 3 50,0 44 8
Pobreza extrema 2,8 12,9 6,1
Analfabetismo 0,0 5,7 1,9
Estudios superiores 47,2 22,9 39,2
Vivienda propia 70,4 85,7 75,5
Valor de la vivienda (promedio en US$) 9.623 4.705 8.179
Documento que acredita la propiedad @ 83,0 98,3 88,8
Trabajadores dependientes ° 52,0 39,1 47.6
Trabajadores independientes ® ¢ 45,6 28,1 39,7
Dueno de parcela agricola 2,1 514 18,4

2 Porcentaje respecto al total de personas que senalaron tener vivienda propia.

Se refiere a la ocupacién principal (seccién 3B de la encuesta).

¢ Puede haber una subestimacién del trabajo independiente en el area rural, debido a que el
rubro “trabajo en unidad agropecuaria familiar” puede ser parte de él. Una proporciéon de
32,8% de prestatarios con ocupacién en el area rural indic6 esta respuesta. Esta tasa repre-
senta 11,6% del total de respuestas.

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).

El andlisis de esta seccién tratara exclusivamente sobre la Encuesta CIES
Huancayo (2002). Inicialmente, se crey6 conveniente establecer comparacio-
nes entre esta encuesta y otra similar realizada en 2000; no obstante, dado
que esta Ultima estd concentrada en comerciantes mayoristas en Huancayo

17 Resulta curioso que sélo 189 de los 212 prestatarios (125 en el area urbana y 64 en
la zona rural) hayan declarado tener una ocupacién principal.
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(100 hogares encuestados, de los cuales 53 recibieron créditos) y en hogares
rurales en Concepcién (200 hogares encuestados, 71,5% de los cuales obtu-
vo créditos), comparar ambas encuestas no seria tan apropiado. Sin embar-
go, aspectos generales como las tasas de acceso y los montos transados si
podrian servir de referencia.

La encuesta analizada fue aplicada en los distritos de El Tambo, Chilca
vy Huancayo (dmbito urbano), y Hualhuas, San Agustin de Cajas, San Jerdni-
mo, Pilcomayo, Ingenio y Sicaya (dmbito rural). Esta encuesta es representa-
tiva de los respectivos ambitos de la ciudad de Huancayo y del Valle del
Mantaro. El marco muestral empleado se basa en el Pre-Censo de Poblacién
y Vivienda de 1999 y el material cartogréfico de la provincia de Huancayo.'®
Asimismo, el tipo de muestreo aplicado fue probabilistico, por areas —la uni-
dad primaria de seleccién fue la manzana— y en dos etapas —luego de
seleccionar las manzanas, se seleccionaron las viviendas—. Finalmente, el
tamano de muestra —400 encuestas para cada ambito— fue calculado te-
niendo en cuenta un nivel de confianza de 95%, con errores de muestreo de
0,05 para el area urbana y 0,048 para el area rural. '

La clasificacién de las fuentes de financiamiento usada en el presente
estudio se basa en Alvarado et al. (2001). En general, se considera una
fuente como formal si es supervisada por la Superintendencia de Banca y
Seguros; es semiformal si, sin ser supervisada por la Superintendencia, tie-
ne la infraestructura necesaria para el otorgamiento de créditos o esté ins-
crita en el registro Gnico de contribuyentes de la SUNAT. Dentro de este
grupo estan el Banco de la Nacién, el Banco de Materiales, la Derrama
Magisterial,?® las ONG, los proveedores y las casas comerciales, entre las

18 Esta informaciéon fue tomada del informe final de la encuesta, elaborado por el
Instituto Cuénto.

19 De esta manera, la muestra (800 encuestas) se distribuyé de la siguiente manera:
Huancayo, 160 encuestas; Chilca, 80; El Tambo, 160; Hualhuas, 40; San Agustin de Cajas,
120; San Jerénimo, 40; Pilcomayo, 80; Ingenio, 80; vy Sicaya, 40. Las encuestas se aplicaron
entre el 18 de marzo vy el 4 de abril de 2002.

20 Debe anotarse que en este documento hemos considerado la Derrama Magisterial
como fuente semiformal, por tratarse de una entidad cuyo manejo de créditos se asemeja mas
al del Banco de la Nacién o cualquier ONG que a cualquier fuente informal. En el estudio de
Alvarado et al. (2001) la mencionada fuente fue considerada informal. Este cambio implica
una menor participacién del sector informal en la estructura de los créditos y un crédito pro-
medio relativamente mayor del sector semiformal, como se examinara més adelante. La de-
rrama fue creada en 1966 y es una especie de fondo de pensiones de los profesores al cual
aportan mensualmente 3% de sus sueldos. Entre otras actividades gremiales, esta entidad
otorga a sus asociados préstamos —de consumo y para vivienda— bajo la modalidad de
descuentos en planilla.
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fuentes mas importantes. Las fuentes informales son aquellas que no son
semiformales ni formales. Entre éstas, hemos incluido a los parientes y
amigos, las tiendas y bodegas, v las juntas.

La estructura de esta seccién es la siguiente: en la primera subseccién se
presentan las caracteristicas de las transacciones crediticias. La segunda
subseccién aborda el tema del manejo de informacién de los encuestados
respecto a las centrales de riesgos y revisa los indicadores de acceso a servi-
cios financieros no crediticios. Luego de ello, se estudian los factores que
podrian afectar la probabilidad de acceder al crédito (seccién 3.3), asi como
la relacién que podria existir entre el financiamiento formal v el no formal
(seccién 3.4), a través de modelos probit. Seguidamente, se examinan las
condiciones bajo las cuales los encuestados podrian aumentar su demanda
de crédito (seccién 3.5),2! para identificar algiin factor restrictivo de una ma-
yor demanda de financiamiento. Por ltimo, se analiza la importancia de los
encuestados como prestamistas no formales (seccién 3.6). Como es natural,
el financiamiento otorgado por los encuestados es atin menor que el que
ellos reciben; es mas, la cartera de créditos otorgados es mintscula —poco
mas de 25.000 délares americanos, con 55 préstamos—.

3.1 Caracteristicas de las transacciones crediticias
3.1.1 El acceso al crédito y los montos de las transacciones

El primer resultado de la Encuesta CIES Huancayo (2002) es la reducida
tasa de acceso al financiamiento externo de todas las fuentes. De los 800
encuestados —400 en el ambito rural y 400 en el urbano—, se tienen registra-
das sélo 269 transacciones crediticias —188 en el &mbito urbano y 81 en el
ambito rural—. Estas transacciones fueron realizadas entre abril de 2001 y marzo
de 2002 por 212 prestatarios, 142 de los cuales residen en el medio urbano y
70 en el rural. En consecuencia, las tasas de acceso al crédito fueron 26,5%
para el agregado, 35,5% para el area urbana y 17,5% para el area rural.

La tasa de acceso en el area urbana, donde alrededor de la mitad de los
400 encuestados se dedica al comercio —y principalmente al comercio mino-
rista— v 30% realiza actividades de servicios, es sustancialmente menor que

21 La informacién de este subcapitulo, si bien es desarrollada mas ampliamente en
otro estudio (por Venero y Yancari, cap. 7 de este mismo volumen), es til para entender
mejor los temas de riesgo, informacién y costos que estan presentes cuando los encuestados
toman la decisién de endeudarse o no.
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la reportada por la Encuesta CEPES-IEP (2000) realizada el ano 2000 sobre
la base de una muestra de 100 comerciantes mayoristas de Huancayo (53%).
Estos 53 prestatarios, ademas, realizaron 71 transacciones, 36,6% de ellas
con el sector formal y 52,1% con el informal. Asimismo, en las 200 encuestas
aplicadas a hogares rurales de Concepcién, la tasa de acceso al crédito fue
71,5%. Esta tasa difiere sustancialmente de la registrada para los hogares
rurales de Huancayo en 2002. Aun teniendo en cuenta que la comparacién
de ambas encuestas no es del todo aceptable, sobre todo en el caso de los
hogares rurales, es el Gnico patrén de referencia disponible.

Ahora bien, dado que en los ultimos tres afos se ha registrado un im-
portante crecimiento de las colocaciones del mercado microcrediticio formal
en Huancayo, vy que las colocaciones de las dos ONG maés importantes
—GCOD y la Asociacién Benéfica Prisma— no parecen haberse reducido de
manera considerable entre 2000 y 2001,? este crecimiento deberia haberse
reflejado en las encuestas. Sin perjuicio de lo anterior, también podrian haber
otros factores no considerados en este andlisis que redujeron la demanda
crediticia semiformal —caida en ventas, precios de productos agricolas, etcé-
tera—,% que van més alla del alcance y los objetivos del presente estudio.
También queda la posibilidad de que haya habido algtin nivel de subestima-
cién de las transacciones no formales por parte de la encuesta.?*

Veamos los indicadores de acceso al crédito. En el cuadro 3 se muestra
la importancia de cada tipo de prestamista segiin &mbito. Se puede apreciar
el notable peso de la CMAC Huancayo respecto a los demas prestamistas,
tanto en funcién del nimero de préstamos recibidos como del monto de los

22 Se sabe que la cartera de GCOD decrecié en 11% en 2001, pero no cudl fue la
evolucién de Prisma. No obstante, dada la tendencia creciente de la cartera de Prisma en el
ambito nacional, podria presumirse que si la cartera de la agencia de Huancayo decrecid, lo
hizo en una reducida proporcién.

23 De acuerdo con informacién de la sucursal del Banco Central en Huancayo, el valor
bruto de la produccién (VBP) agricola —sector que explica la cuarta parte del PIB de Junin y
absorbe més de 21% del empleo de Huancayo— generado entre enero y diciembre de 2000
fue 2,4% mayor que en 1999. En contraste, el VBP agricola generado a lo largo del ano 2001
cay6 en 7,3%. No obstante, en los primeros cuatro meses de 2002 parece estarse revirtiendo
la evolucién negativa del VBP agricola, al registrarse un crecimiento de 9,8% respecto a similar
periodo de 2001. La actividad manufacturera de Junin —que da cuenta de 11% del empleo
de Huancayo y casi 30% del PIB departamental— mostré tasas moderadas de crecimiento en
diciembre de 2001 (3%) y abril de 2002 (1%). Evidentemente, estos datos son insuficientes
para explicar esta reduccién en el acceso al crédito. Por ejemplo, es necesario saber qué esta
pasando en el sector comercial. Esta informacién no es reportada por el BCR-sucursal Huancayo.

24 Mas adelante se sefialan algunas inconsistencias encontradas en la encuesta que
parecen indicar que no hubo un éptimo control de la aplicacién o del ingreso de la informa-
cién (o de ambos).
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mismos; en ambos casos, las proporciones representan entre 36% y 39% del
total. Esta mayor importancia de la CMAC Huancayo captada en las encues-
tas refleja la estructura del mercado crediticio en esta ciudad. Esta caja tiene
una mayoritaria participacién —en términos absolutos— en el sector rural.

La gran importancia de la CMAC en el sector rural resulta inesperada,
debido a que sélo 9% del monto total —y apenas 6% del nimero de créditos
totales— fueron colocados en el sector agricola a fines de 2001, mientras que
62% del monto total lo estaba en el sector microempresarial, que se dedica
béasicamente al comercio (cap. 5 de este mismo volumen). Sin dejar de des-
conocer la importancia que el comercio tiene en el area rural, estos resultados
pueden significar que la importancia de otros prestamistas —como los pro-
veedores y las casas comerciales— en dicho ambito es minima, como se vera
mas adelante. Asimismo, las tiendas y bodegas practicamente son inexistentes
segun la encuesta analizada, pese a que en otras encuestas aparecen como
una fuente informal relativamente importante. Estos resultados nos llevan a
pensar en una posible subestimacién de las transacciones semiformales e
informales en la Encuesta CIES Huancayo (2002).

En segundo lugar, aunque en mucho menor proporcién que la CMAC,
es notoria la participacién del Banco de Materiales dentro de la cartera de
créditos de los encuestados (9,9% del monto y 6,7% del nimero de crédi-
tos). Esta entidad estatal tiene una cobertura importante en los &mbitos urba-
nos del pais. Esta proporcién, relativamente elevada, suscita una interrogan-
te: éen qué medida el Banco de Materiales representa una competencia para
las entidades microfinancieras en Huancayo? Aun cuando no se cuenta con
informacién de la cartera de dicho banco en Huancayo, tomando en consi-
deracién el uso del crédito, podria decirse que hasta el primer trimestre de
2002, este banco no representaba una competencia, dado que las entidades
microfinancieras recién a fines de 2001 estaban implementando lineas de
crédito para vivienda (Mivivienda); hasta entonces, su penetraciéon en este
segmento era minima. En este sentido, y aun cuando los créditos de libre
disponibilidad (consumo) podrian haberse estado usando para financiar me-
joras o construccién de viviendas o negocios, el efecto del financiamiento
proveniente del Banco de Materiales habria sido més bien complementario al
otorgado por las entidades formales.?> El grupo de prestamistas semiformales

25 Como muestra de ello, 37,5% de los préstamos para mejoras de vivienda fueron
otorgados por el Banco de Materiales; y méas auln, estos préstamos representan 57,3% del
monto total otorgado para dicho fin. El resto de préstamos fueron otorgados por la CMAC, el
Banco de Crédito, Interbank, el Continental, Mibanco, el Banco de la Nacién, la Derrama
Magisterial y familiares y amigos.
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“publicos” —Banco de Materiales, Banco de la Nacién y Derrama Magisterial—
tiene una participacién que le sigue en importancia a la de todos los presta-
mistas formales: los primeros concentran alrededor de 20% de la cartera total
(en monto y niimero de créditos), mientras que la participacién de los segun-
dos se sitta alrededor de 25%.

Las tasas de participacién de los bancos, Financiera Solucién y la
EppyME Confianza en el agregado oscilan entre 7% v 11% en cuanto a los
montos, y entre 5% v 16% respecto al nimero de transacciones crediticias.
A la vez, dentro de los bancos, destaca la presencia del Banco del Trabajo,
cuyos créditos a la microempresa han registrado una tendencia creciente en
el ambito nacional. Mibanco registra un reducido monto de créditos, lo cual
evidencia su relativamente reciente incursién en Huancayo. De esta mane-
ra, las encuestas reproducen en cierta medida la estructura del mercado
microfinanciero formal.

Las demas fuentes semiformales —casas comerciales, proveedores,
ONG— tienen una participacién reducida. En el caso de las casas comercia-
les y los proveedores de insumos, su reducida importancia probablemente
esté asociada a los problemas de incumplimiento que han registrado en los
ultimos afnos —como es el caso de Casa Agropecuaria Virgen de Yauca— vy a
su reducida capacidad de cobro coactivo, como resultado de lo cual han
restringido sus ventas al crédito. No obstante, no deja de sorprender tan
reducida participacién. En cuanto a las ONG, la relativamente poca impor-
tancia de sus carteras —GCOD vy Prisma, las ONG més grandes, tenian alre-
dedor de 460.000 ddlares a fines de 2001— se refleja en su minima partici-
pacién en la Encuesta CIES Huancayo (2002).2°

Dentro del sector informal, se observa una relativa importancia de los
préstamos de familiares y amigos. La rapida disponibilidad de dinero en
casos urgentes ocasionados por un gasto inesperado o por el surgimiento
de una oportunidad de negocios es un factor central que contribuye a que
este sector siempre tenga alguna presencia en el financiamiento de los po-
bladores de bajos ingresos.?’

26 No obstante, debe indicarse que Prisma, la ONG mas importante en el ambito rural
de Huancayo, registraba 3.120 prestatarios a fines de 2001 (véase Galarza, 2002) y GCOD,
cuya presencia es mayoritaria en el segmento urbano, tenia 1.974 clientes. En ninguno de
ambos casos esta importancia ha sido captada por la encuesta.

27 Los usos més frecuentes de los créditos en el sector informal fueron consumo (24,2%
de 33 respuestas), comercio (18,2%) v educacién (12,1%).

Andlisis del crédito formal y no formal en el mercado de Huancayo

Cuadro 3
Tasas de acceso al crédito y montos de las transacciones segun prestamista

(montos expresados en ddlares americanos)
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2 Nota: La encuesta no reporta el monto de la transaccién de tiendas o bodegas en el area urbana.

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).
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Otro hallazgo central es la contundente participacién del sector urbano
en la muestra, tanto respecto del niimero de transacciones como en cuanto a
los montos prestados, lo que es mas importante atin. En el primer caso, su
participacién es de 70%; y en el segundo, de 74,5% (cuadro 3). La importan-
cia del sector urbano, a su vez, esta explicada porque todos los prestamistas
con un peso mayor de 7% en los montos prestados —que agrupan 55% del
monto total— tienen 91% de su cartera en dicho sector. La CMAC tiene 58%
de su cartera en el area urbana, lo cual no corresponde con la estructura real
de la cartera de dicha entidad, como ya se indicé lineas arriba. En suma, la
orientacién “urbana” de los prestamistas no es una caracteristica exclusiva
del sector formal; lo es méas del sector no formal y en particular del informal,
de acuerdo con el andlisis de la informacién recogida por la encuesta.?

Debe indicarse, por otro lado, que ademas de haber un reducido acce-
so al crédito y aun cuando existe informacién sobre montos, tasas de interés,
plazos, etcétera para las 269 transacciones, sélo para 241 de ellas—175 en el
ambito urbano y 66 en el &rea rural— hay informacién méas completa sobre
las visitas de los prestamistas, el uso del crédito, las garantias, las relaciones
de largo plazo y las percepciones sobre el crédito y los prestamistas, entre
otras variables. Este reducido niimero de observaciones seré un factor adver-
so al momento de realizar desagregaciones, dado que disminuira la
representatividad de los resultados.

Veamos ahora en mayor detalle el andlisis de las distintas fuentes en los
tres grupos genéricos considerados: formal, semiformal e informal.

3.1.2 Laimportancia de las distintas fuentes de financiamiento

En contra de la evidencia encontrada por otros trabajos —por ejemplo,
Alvarado et al. (2001) y Boucher (2001)—, los datos indican que en el merca-
do de Huancayo las fuentes formales son mas importantes que las informales
considerando la cantidad de transacciones crediticias. Y no sélo eso: los pres-
tamistas formales también son mas importantes teniendo en cuenta los mon-
tos de dichas transacciones. La explicacién se sustenta en lo siguiente: el
mercado crediticio formal de Huancayo es claramente micro, lo cual implica
que los montos promedio de las transacciones sean relativamente reducidos

28 Segun la encuesta, 71,7% de los montos otorgados por el sector formal y 79,4% de
los otorgados por el sector no formal fueron canalizados al sector urbano. Las tasas para el
namero de préstamos fueron 64,7% y 78,4%, respectivamente. Segln cifras de las mismas
entidades financieras, estas tasas son aun mayores para el conjunto de sus carteras.
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—por ejemplo, menores de 1.000 ddlares americanos—, aun cuando aque-
llas realizadas con el sector formal registran montos mayores. Esto, a su vez,
disminuye las brechas con los montos promedio —y medianos— otorgados
por los prestamistas no formales —en especial con los semiformales—, como
se indica mas adelante (véase el cuadro 5).

La notable mayor presencia de los prestamistas formales en Huancayo
se da tanto en el medio urbano como en el rural. En el agregado, estos pres-
tamistas explican 64,4% del monto total prestado y 62,1% del total de crédi-
tos obtenidos (cuadro 4). Como ya se mostré en el cuadro 3, esta importan-
cia estd largamente explicada por la magnitud de la cartera de la CMAC
Huancayo en el mercado financiero de esta plaza: esta caja es mas importan-
te que todas las fuentes no formales juntas desde el punto de vista de los
montos prestados y tiene una participacion similar a ellas teniendo en cuenta
el nimero de créditos. Al igual que en Huancayo, hay otras plazas regionales
en las que la participacién de las CMAC en las operaciones activas es
sustancialmente mayor que la de cualquier otra entidad microfinanciera. Es-
tas cajas estan creciendo rapidamente y van consolidando su presencia en las
ciudades més importantes del pais: Arequipa, Piura, Cuzco y Trujillo, entre
otras. De ahi que todo andlisis de los principales mercados microfinancieros
regionales del pais deba considerar necesariamente a las CMAC. La presen-
cia del Banco del Trabajo y de Financiera Solucién en dichos mercados les
agrega a éstos una interesante cuota de competencia. En todos los casos
—excepto Lima— la presencia regional de Mibanco es atin muy limitada.

Los prestamistas semiformales, por su parte, mantienen més de la cuar-
ta parte del nimero de créditos y de los montos en el agregado, y su partici-
pacién bordea 30% en ambos casos en el area urbana. Este grupo explica su
importancia gracias a las participaciones del Banco de Materiales, la Derrama
Magisterial y el Banco de la Nacién, puesto que, como ya se indicd, ni las
casas comerciales ni los proveedores —prestamistas semiformales “priva-
dos”— tienen una presencia importante. La menor importancia de éstas y de
otras fuentes semiformales que otorgan créditos eslabonados en Huancayo
esté relacionada con el reducido porcentaje de créditos otorgados en insumos
y otras formas distintas del dinero en efectivo.?’ De las 240 respuestas, 86%
de préstamos fueron otorgados en dinero, 5,8%, en insumos y el restante
8,3%, en otras formas. Debe anotarse que se han encontrado inconsistencias

29 De acuerdo con la Encuesta CIES Huancayo (2002), 95% de los préstamos otorga-
dos por el sector formal se dieron en dinero. Estas tasas fueron 68,7% en el caso del sector
semiformal y 82,4% en el informal.
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Cuadro 4
Tasas de acceso al crédito y montos de las transacciones segtin fuente

(montos expresados en délares americanos)

Mercado vy gestion del microcrédito en el Pera

R| IO 0O
<t 0 O 0| S
O M N S
-
ol > = — O | 60
—_| ®] 0 0 N[O
S| §| ® QW
= \

< M N0
— -
R LM ™S
N> AN
O M N — | S
-
o, > N 0 | &
Z| © S © ™| o
— N
R AW AN OS
— 0 Mmw|a
~ AN AN S
v

— M O
SIS REETE |
;g“‘.o.@.m.m
ES S22
BR[| X = 0™ S
NN Y NS
o~ AN~ | S
v
sl NN O -
Z| O N~ =0
R LS S
NSO
O N AN [=)
-
ol O~ = O | e
ol | m m m S |18
15| @ 7NN
® N o> i
IR R AR
D -
R | YO Q0| S
~ AN O N[
n ¢ N~ S
-
o, o v | ®w
Z| © 0w N[ ®
— -

©

| E _

) _gsm
§ | EcEf|E
5 59 3 ¢|2
= L Z S| =

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).
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en la informacién reportada por las encuestas, en la que se indica que la Caja
Municipal, el Banco Continental y Financiera Solucién otorgaron al menos
un crédito en insumos, lo cual es totalmente incorrecto.

Por ultimo, los prestamistas informales —largamente representados por
los familiares y amigos— registran la menor participacién en ambos &mbitos.
Dentro de este sector, se aprecia una minima importancia tanto de las tiendas
y bodegas como de las juntas o panderos. En este tltimo caso, su presencia
es exclusivamente urbana. La infima participacién de las tiendas y bodegas
en el financiamiento puede estar asociada a la existencia de un gran porcen-
taje de comerciantes o vendedores minoristas en la muestra. Parte del rubro
“comercio minorista” quiza pueda ser incluido dentro de la categoria “tien-
das y bodegas”.?® Sin embargo, este resultado no deja de llamar la atencién.

Respecto a los montos de cada transaccién, se registra un promedio
global de 663 délares americanos (cuadro 5), nivel que refleja claramente
que se trata del segmento microcrediticio. Por si cabe alguna duda, las tasas
de pobreza registradas por los encuestados (prestatarios y no prestatarios)
fueron 61,3% en el &mbito urbano y 80,2% en el &rea rural.®! Asimismo, 51%
de los prestatarios proviene de hogares pobres —la tasa de pobreza es 63%
en las zonas rurales v 45,1% en las urbanas—, lo cual confirma que ellos
pertenecen al estrato de bajos ingresos.

Por otro lado, dada la estructura del mercado financiero de Huancayo
reflejada en la encuesta, en la cual las entidades microfinancieras —lideradas
por la Caja Municipal— tienen una presencia fundamental, mientras que la
participacién de los bancos comerciales no es significativa, no deberian espe-
rarse a priori créditos promedio mayores de 1.000 délares. Y esto es, efecti-
vamente, lo que se refleja en las encuestas: el monto promedio agregado de
las fuentes formales es 898 ddlares americanos, mayor que el correspondien-
te a las fuentes semiformales (759 délares americanos), el cual, a su vez, es
mayor que el de las informales (519 ddlares americanos). Agrupando en sélo
dos fuentes, se aprecia una diferencia importante (de mas de 200 délares
americanos) entre el sector formal y el no formal. El monto promedio obteni-
do por el conjunto de los prestatarios es 807 ddlares americanos.

30 En la Encuesta CEPES-IEP (2000), si bien la participacién de las “tiendas y bode-
gas” en el nimero de transacciones de los hogares rurales fue de 30,2% en Concepcién, los
comerciantes mayoristas de Huancayo registraron sélo una transaccion (de 71 realizadas)
con dicha fuente.

31 Esta informacién fue tomada de los cuadros disponibles en la pagina web del CIES.
Respecto al dato de la pobreza, las tasas se refieren al universo de Huancayo rural y urbano.

32 Una proporcién de 77,8% de los préstamos otorgados fue por montos de hasta
1.000 délares americanos y 92,3%, menores o iguales de 1.500 délares americanos.
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No obstante lo anterior, un indicador maés representativo de los mon-
tos de los créditos por transaccién es la mediana, dada la notable disper-
sién de dichos montos. En este caso, las diferencias son menores entre las
tres fuentes de crédito: el valor mediano de cada crédito es igual entre las
fuentes formales v semiformales (580 ddélares americanos), cifra que repre-
senta mas del doble de la correspondiente al sector informal. Asimismo, el
monto mediano de todos los créditos es 500 délares americanos, cantidad
que reafirma la naturaleza microcrediticia de las transacciones registradas
por el encuestado promedio. En el anexo A se presentan cifras de las tran-
sacciones realizadas por cada prestamista.

La presencia de dos préstamos mayores de 2.000 délares, otorgados
en el &mbito rural —provenientes de una casa comercial y un proveedor—
y los préstamos por encima de los 1.000 ddlares, otorgados por el Banco
de Materiales, aumentan considerablemente el promedio de los créditos de
las fuentes semiformales. En el caso de las fuentes informales, se han en-
contrado tres valores extremos que aumentan el promedio: un préstamo de
familiares por 1.500 délares americanos —pedido para mejora de vivien-
da—, otro de amigos por 3.550 délares americanos y otro de familiares por
2.000 délares americanos. En los dos tltimos casos, los préstamos fueron
solicitados para la actividad comercial.

Cuadro 5
Montos promedio por transaccién segin fuente
(délares americanos)

Fuente Urbano Rural Total
Promedio | Mediana | Promedio | Mediana | Promedio | Mediana
Formal (N =128) 970 580 755 580 898 580
Noformal (N = ) 699 511 621 400 682 435
Semiformal (N = 63) 714 580 972 580 759 580
Informal (N =30) 660 275 235 261 519 275
Total (N =221) 846 522 711 435 807 500

Nota: Sélo se incluyen las transacciones vélidas (con informacién). Se han excluido aquellas que reportaron
tener un monto de 0, pese a dar el resto de informacién (plazos, interés, etcétera).
Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).

Un resultado interesante del cuadro anterior es que los montos —pro-
medio y mediano— son incluso menores en el area rural que en el érea
urbana. Esto se explica porque una importante proporcién de préstamos ru-
rales fue usada para financiar actividades comerciales (28,1% de 64 respues-
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tas vélidas)* y de consumo (10,9%), cuyos montos promedio fueron reduci-
dos: 470 y 219 ddlares americanos, respectivamente. Los créditos agricolas
—aproximados a través de los usos en “insumos agricolas“ e “infraestructura
de la UA (unidad agropecuaria)”— representan 29,7% del total de créditos
rurales y registran un monto promedio apenas mayor que los 1.000 ddla-
res.®* En resumen, si bien es cierto que la actividad agricola es la que concen-
tra la mayor proporcién relativa del volumen de crédito otorgado en el area
rural (41,7% del total), las actividades comerciales tienen una importancia
similar a las agricolas en cuanto al nimero de créditos, aunque representan
s6lo 18,6% del volumen otorgado, lo cual reduce el monto promedio global
del crédito rural. El resto de usos de los créditos estd mayoritariamente rela-
cionado con el consumo. En el &mbito urbano, la importancia del uso del
crédito en el comercio es incluso mayor (38% del total), al igual que el monto
promedio prestado (749 délares americanos), pero hay una mayor diversifi-
cacién de los usos de los préstamos.®

Otro hallazgo que se desprende de la encuesta es que 41 de los 212
prestatarios (19,3%) tienen dos o mas fuentes de financiamiento.®® Las com-
binaciones mas frecuentes de fuentes observadas fueron formal-semiformal y
formal-informal, pero también fueron frecuentes los préstamos de prestamistas
dentro de un mismo sector; en los tres casos,?” la CMAC fue uno de los
principales prestamistas. Es decir, dentro de esta complementariedad en el uso
defondos,la CMAC comparte clientes con las deméas entidades microfinancieras.
De reproducirse este hallazgo a nivel agregado en el mercado de Huancayo,
podria estarse germinando una tendencia hacia la saturacién de clientes, lo
cual, sin embargo, alin no se evidencia en los niveles de morosidad.®

33 Notese que el nimero de préstamos registrados en el ambito rural fue 81, lo que
implica que hay 17 observaciones sin informacién (valida) sobre el uso del crédito.

34 Tomando en cuenta los usos “insumos agricolas” e “infraestructura de la UA’, el
monto promedio fue 1.000 ddlares; y el monto mediano, 812 délares. Y considerando sélo el
primer uso como variable proxy del crédito agricola, dichos montos fueron 1.077 y 768 ddla-
res americanos, respectivamente.

35 Oftros usos importantes del crédito en el area urbana fueron mejora de la vivienda
(17,2%), la educacién (10,2%) y el consumo (9,6%). Por otro lado, el comercio representa
mas de la tercera parte de los montos prestados en el ambito rural; la mejora de vivienda,
17,5%; la educacion, 6,1%; y el consumo, 3,7%.

36 La mayoria de las cuales tiene sdlo dos fuentes de financiamiento: 31 sobre 212 (14,6%).

37 Nueve de los 41 prestatarios tienen préstamos de fuentes formal y semiformal, y
fuentes formal e informal; y 13, de fuentes formales.

38 De acuerdo con percepciones de funcionarios de la CMAC, pareciera ser que una
parte (indeterminada) de la expansiéon de los créditos registrada en los tltimos afos se ha
dado sobre los mismos clientes, quienes al parecer se han endeudado maés. De ser esto una
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La relativamente reducida proporcién de prestatarios con dos o mas
créditos (14,6%) vy, en general, la reducida tasa de acceso al crédito debe
estar inversamente asociada con el nivel de pobreza de los hogares de los
encuestados (véase la seccion 3.5). Este resultado ha sido verificado en va-
rios trabajos (Trivelli, 1997; Alvarado et al., 2001, entre otros).

Veamos ahora algunas caracteristicas generales de los créditos. Los te-
mas tratados a continuacién son las garantias, las relaciones de largo plazo,
las tasas de interés y el racionamiento. La importancia de estos temas para
fines de nuestro estudio radica en su utilidad para identificar mejor las carac-
teristicas generales de las fuentes formales y no formales en el mercado de
Huancayo. Un anélisis exhaustivo de dichos temas corresponde a otro estu-
dio enfocado en el examen de las caracteristicas de las tecnologias crediticias.

3.1.3 Las garantias

En 48,5% de las 241 operaciones de crédito vélidas se entregd algtn
tipo de garantias, entendidas en un sentido amplio como cualquier requeri-
miento orientado a respaldar el cumplimiento de la deuda. Esto incluye des-
de letras, copias de facturas vy titulos de propiedad hasta garantias reales.
Sélo en 7,7% de las 117 operaciones con garantias, éstas fueron hipotecas,
mientras que un abrumador 65% de las mismas estuvo conformado por titu-
los de propiedad (en custodia) o fotocopias de los mismos, sin mayor valor
legal para iniciar acciones judiciales. Por otro lado, en 15,4% de los créditos,
las garantias fueron personales (avales) y en 5,1% de ellos, se traté de factu-
ras de electrodomésticos.

En resumen, se tiene una gran mayoria de créditos no respaldados por
garantfas legalmente vélidas para efectos de cobranza judicial, lo cual esta
explicado en gran medida por los reducidos montos promedio de los créditos
—en realidad, son microcréditos— otorgados. Como se vio en el estudio de
la oferta (véase el capitulo 5), los créditos a la microempresa que requieren

realidad generalizable, las demés entidades microfinancieras serian las que estarian captando
clientes de la CMAC. Esta practica no es incorrecta, siempre y cuando se esté realizando una
rigurosa evaluacién de la capacidad de pago de los nuevos clientes. De lo contrario, en algin
momento el mercado podria registrar un aumento en los niveles de morosidad provocado por
oferentes preocupados més por alcanzar metas de colocacién que por tener una cartera sana.
A lo anterior podria estar contribuyendo el hecho de que los requisitos documentales para la
aprobacién de un crédito se han reducido en los ultimos anos, ante el incremento de la com-
petencia. Ayudaria a entender las dindmicas de los mercados de crédito la publicacion de
cifras del nimero de clientes segiin entidad microfinanciera y segin distrito por parte de la
Superintendencia de Banca y Seguros, tal cual lo hace con los montos de los créditos.
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garantias reales inscritas en Registros Publicos son generalmente aquellos por
montos superiores a 5.000 ddlares americanos —son los casos de EppyME
Confianza y Financiera Solucion— o a 7.000 délares americanos (CMAC).

Asimismo, se observa una relacién directa entre el hecho de ser un pres-
tamista formal y la exigencia de garantias, lo cual es un resultado esperado
segln el marco conceptual presentado en la seccién 2. En efecto, mientras que
en 61,4% delas transacciones con el sector formal y en 45,8% de las realizadas
con el sector semiformal se pidieron garantias —de cualquier tipo—, en el caso
informal, esta tasa fue mucho menor: 17%. Dado que se tienen sélo nueve
operaciones garantizadas con hipotecas —seis con el sector formal, dos con
el semiformal y una con el informal—, no se puede ahondar el anélisis.

3.1.4 Las relaciones de largo plazo

Una primera aproximacién a las relaciones de largo plazo entre presta-
tarios y prestamistas puede realizarse usando la informacién sobre el nimero
de arios que los primeros conocen a los segundos. Esta, si bien es una varia-
ble imperfecta, puede servir de base para contrastarse con otras variables,
como el nimero de créditos recibidos del actual prestamista. Pues bien, se
encontré que independientemente de las fuentes, los prestatarios conocen a
los prestamistas por varios afios.*® Dentro del sector formal, en 32,1% de los
préstamos concedidos, el prestatario conocia al prestamista por més de tres
anos. Esta tasa fue 35,4% para el sector semiformal v 43,4% para el sector
informal. Esta misma relacién se cumple cuando se toman cinco anos como
plazo limite.*® En sintesis, respecto de dicha variable, se observa que se cum-
ple la relacién clésica, sefialada en el marco conceptual: el tiempo que los
prestatarios conocen al prestamista es mayor a medida que éste deja de ser
formal. Nétese que esta relacién se da incluso cuando el principal prestamista
formal en Huancayo es la CMAC —y no un banco—, que se caracteriza por
procurar establecer relaciones de largo plazo con sus clientes.

Por otro lado, se examind también el nimero de créditos que los presta-
tarios habian obtenido de sus prestamistas vigentes. El resultado indica que,
como es de esperar, si bien los prestatarios no acuden sucesivamente a los
prestamistas para solicitar créditos —porque de ser asi, habrian obtenido més

39 Si se encontrara que esto no se relaciona con el nimero de créditos recibidos de
estos prestamistas, la variable “conoce a este prestamista” podria ser mejor leida como “sabe
de la existencia de este prestamista”.

40 Las proporciones son las siguientes: 8,6% (sector formal), 18,8% (sector semiformal)
y 22,6% (sector informal).
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créditos en el tiempo que los conocen—, si existe una mayor repeticién de
préstamos en aquellos obtenidos de fuentes informales. No obstante, no ocu-
rre lo mismo con los préstamos semiformales respecto de los formales. De
esta manera, mientras 13,2% de los prestatarios de fuentes informales habian
obtenido entre 5 y 24 préstamos sin incluir el vigente,*! 9,3% de aquellos que
acudieron a fuentes formales obtuvieron entre 5y 22 préstamos,* y 6,3% de
prestatarios del sector semiformal, entre 5 y 12 préstamos.

En consecuencia, hay sustento para afirmar que los prestamistas infor-
males tienen una relacién crediticia de mas larga data que aquellos que no lo
son, incluso cuando se compara con las cajas municipales, entidades que han
tenido una larga tradicién de relaciones crediticias duraderas con sus clientes;
esta caracteristica, con el paso de los afos y el incremento de la competencia,
ha tendido a debilitarse en el caso de Huancayo, y probablemente también
en otros mercados regionales como los de Arequipa, Cuzco v Tryjillo.

3.1.5 Las tasas de interés*?

El tema de si los créditos informales son mas caros que los formales no
es un asunto resuelto. Las tasas de interés activas son dificiles de medir inclu-
so a través de una encuesta especializada en crédito como la que se esta
analizando. Quiza una de las aproximaciones mas certeras a las tasas explici-
tas sea el célculo a través de informacién de plazos y montos,* pero esto
requiere una cuidadosa captacién de informacién en cada una de las varia-
bles relevantes. En la encuesta analizada, en 120 de las 241 transacciones con

41 Soélo hay un caso que registra haber obtenido 24 créditos (de una bodega); el resto
obtuvo entre 5 y 12 créditos.

42 Sélo hay un caso que registra haber obtenido 22 créditos (de CMAC Huancayo); un
prestatario obtuvo 17 créditos de la EbpyME Confianza; dos registraron 12 créditos (con la
CMAC vy Solucién); uno registré 11 créditos (con el Banco del Trabajo); v el resto obtuvo
menos de 10 créditos.

43 De las 269 operaciones de crédito, 241 registran informacién sobre esta variable.
De éstas, en 17 transacciones los encuestados indicaron no pagar intereses: una de ellas se
realizé con el sector semiformal (proveedor) —lo cual puede explicarse por la existencia de
una tasa implicita en el precio final— y dos con el sector formal, CMAC y Banco del Trabajo
—Ilo cual podria deberse a un error al momento de ingresar los datos o simplemente a un error
de los encuestados—. El resto fueron realizadas con el sector informal. De las 224 operaciones
restantes, 62 encuestados indicaron no saber la tasa de interés; por lo tanto, quedan 162
observaciones con informacién. De éstas, sélo 10 se dieron en ddlares. Estas ultimas fueron
excluidas del andlisis.

44 Plazo total, frecuencia y nimero de pagos y monto de cada uno de ellos, ademas de
ndmero v monto de cada desembolso.
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informacién vélida se tienen pagos negativos por concepto de intereses (“mon-
to del crédito menos monto total que acordé devolver”), lo que invalida el
anélisis por esta via.*

La aproximacién mas sencilla es preguntarles a los mismos deman-
dantes cudl fue la tasa de interés. Sin embargo, esta informacién puede no
ser tan confiable cuando no existe una adecuada y transparente difusién de
la informacién por parte de los mismos prestamistas, en especial en el caso
de los no formales, quienes no estan obligados a publicar sus tasas de inte-
rés, como si es el caso de los prestamistas formales. Ademas, en muchos
casos la variable relevante —y la que mas recuerdan— del costo del crédito
para los microempresarios no es la tasa de interés sino el monto de cada
cuota, en funcién de la cual ellos determinan su capacidad para pagar su
deuda. Pese a las dificultades mencionadas, esta via es la Gnica que nos
queda para el analisis.

El andlisis de esta parte se basa en las 152 operaciones de crédito reali-
zadas en nuevos soles; no se incluyen las transacciones realizadas en ddlares
—cuyo costo se fijé en esa misma moneda— ni aquellas en las que no se
estipulé la tasa de interés.* El cuadro 6 contiene informacién acerca de las
tasas explicitas mensuales reportadas por los prestatarios segun tipo de enti-
dad y fuente.

Una primera observacién es que las tasas mensuales promedio cobradas
por el sector formal son elevadas, sobre todo en los casos de Financiera
Solucién (7%) y el Banco del Trabajo—noreportadas en el cuadro 6—(7,8%) .4
Los bancos, la CMAC y la EppyME Confianza tienen tasas similares entre ellas
(entre 4% vy 4,5%). En los dos Gltimos casos, estas tasas estan dentro del rango
de las tasas observadas en el estudio sobre la oferta. Por otro lado, la reducida
tasa promedio de las fuentes semiformales (3,2%) aparece influenciada por las
bajas tasas cobradas por el Banco de Materiales, el Banco de la Nacién y la

45 A juzgar por la elevada tasa de respuestas inconsistentes, es altamente probable que
la pregunta no haya sido bien entendida por los encuestados o no haya sido correctamente
formulada por los encuestadores.

46 De las 241 operaciones de crédito con informacién, 10 fueron en ddlares america-
nos, 62 encuestados no sabian o no respondieron la pregunta correspondiente y 17 fueron
créditos en los que “no procedia” el cobro de un interés. En este dltimo caso, la encuesta
incluye, de manera incorrecta, dos créditos formales —uno de la CMAC y uno del Banco del
Trabajo— que claramente cobran una tasa de interés. Seguramente, son casos que pasé por
alto el encuestador encargado.

47 La mayoria de estos créditos parece ser de consumo, a juzgar por sus altos costos.
Los créditos microempresariales tienen tasas similares a las del resto de las entidades
microfinancieras que operan en Huancayo.
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3.1.6 El racionamiento del crédito®!

Al inicio de esta seccién se vio que apenas poco mas de la cuarta
parte de la muestra encuestada obtuvo créditos. La pregunta que quedaba
sin responder era si esa reducida proporcién de demanda “cumplida” era
similar o no a la demanda “manifestada”. Es decir, si se habia registrado
algun tipo de racionamiento por cantidades o denegacién de préstamos, en
especial de parte del sector formal que, pese a ser microfinanciero, tiene, en
general, mayores exigencias que el sector no formal en cuanto a la rentabi-
lidad de los solicitantes de créditos, a pesar de que los requisitos documen-
tales pueden ser similares.

Notese que esta informacién, que proviene de la seccién 4C de la en-
cuesta, no tiene necesariamente que reportar una tasa de acceso similar a la
de la seccién de créditos propiamente dicha (“créditos vigentes”: seccién
4A), debido a que los créditos reportados en la seccién 4C podrian haber
sido devueltos al momento de la encuesta. En todo caso, se esperaria que la
tasa de acceso reportada sea al menos igual que la tasa de acceso al crédito
realizada (préstamos vigentes del ultimo ano).

Segun datos de la encuesta, resumidos en el cuadro 7, en el Gltimo ano
(abril de 2001-marzo de 2002) hubo en total 197 solicitudes de crédito, y
existe una coincidencia entre el nimero de solicitudes y el nimero de crédi-
tos vigentes en los bancos (42), la CMAC (97) y la EppyME Confianza (13). Sin
embargo, debe senalarse que se observaron inconsistencias al momento de
analizar los nombres de los prestamistas; ademas, las solicitudes de los ban-
cos no coinciden con sus respectivos créditos vigentes. Por ejemplo, 72
encuestados senalaron haber solicitado un crédito bancario; de éstos, uno
fue a un “banco comunal”, 16 al Banco de Materiales, 13 al Banco de la
Nacién y 6 a Financiera Solucién. Es decir que recién incluyendo a Solucién
dentro del rubro “bancos” coinciden las solicitudes con los créditos vigentes.
En consecuencia, dado que hay un porcentaje de rechazo de préstamos, el
nimero de solicitudes aceptadas si es menor que el de los créditos vigentes,
lo cual implica que, en esta parte de la encuesta, hay informacién no reporta-
da por los encuestados.

De esta manera, lo que inicialmente era una pregunta para captar el
racionamiento en el sector formal, terminé con un sesgo hacia el sector
semiformal, en el que las exigencias para obtener un préstamo suelen ser un

51 Esta parte se basa en la seccién “percepcién sobre distintos prestamistas e historia
crediticia” de la encuesta (seccién 4C).
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tanto distintas, pese a tener algunos requisitos en comtn.*? En el cuadro 7 se
muestra informacion de las 167 respuestas referidas a los bancos, la CMAC,
la EppyME Confianza y las ONG. Se aprecia una tasa de rechazo agregada de
17%, nivel relativamente elevado.®® Resulta util comparar dicha tasa de re-
chazo con las obtenidas en al Encuesta CEPES-IEP (2000), cuyo promedio
general fue 5,6% y que registr6 8,1 % para los hogares rurales encuestados en
Junin y 6,3% para los comerciantes mayoristas de Huancayo. Estas menores
tasas de rechazo estan claramente asociadas con la elevada tasa de acceso al
crédito registrada por dicha encuesta.

Cuadro 7
Nimero de solicitudes de créditos segiin entidad en el Gltimo ano
(abril de 2001-marzo de 2002)

Entidad Urbano Rural Total (N = 800)
(N = 400) | (N = 400) | Total | Rechazé | Acepté
Banco/ financiera® 33 9 42 9 33
% 8,3 2,3 53 214 78,6
CMAC 52 45 97 14 83
% 13,0 11,3 12,1 144 85,6
Eppyme/ ONG 24 4 28 6 22
% 6,0 1,0 3,5 214 78,6

@ Fueron excluidas 13 respuestas referidas al Banco de Materiales, 16 al Banco de la Nacién y una a un
banco “comunal” de la base de datos. Por otra parte, aun cuando la pregunta se refirié a los bancos, hubo
6 respuestas que sefialaron el nombre de Financiera Solucién.

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).

A pesar de la deficiencia de la informacién anterior, hay un conjunto
de preguntas que puede dar pistas sobre la aversién al riesgo de los
encuestados o, en general, sobre su percepcién de las caracteristicas de los
créditos de los bancos, de la CMAC y de la EppYME que es importante tomar
en cuenta para entender mejor la percepcién que tienen los prestatarios acerca
de los prestamistas con los que trabajan.

52 Nétese que en esta seccién de la encuesta no se preguntd por préstamos del sector
semiformal —ademaés de las ONG— ni del sector informal. De esta manera, hay una subesti-
macién de las solicitudes a otras fuentes semiformales como proveedores y casas comerciales,
v una exclusién de todas las fuentes informales.

53 Si bien se observan mayores indices de rechazo en los bancos y EppyME-ONG, el
nimero de observaciones impide un andlisis mayor.
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En primer lugar, como se muestra en el cuadro 8, un porcentaje consi-
derable de los encuestados se considera “sujeto de crédito” frente a los ban-
cos (v a Financiera Solucién): 51%; a la CMAC, 56,5%; y a la EbpyME Con-
fianza y a las ONG: 47,5%. No se descarta que haya algin nivel de sobrees-
timacién en estas respuestas, por el mismo tipo de pregunta planteada. En un
mercado de prestatarios bien informados, estos resultados deberian reflejar
su apreciacién acerca de la factibilidad de cumplir las condiciones de los pres-
tamistas para obtener créditos. Ahora bien, esta apreciacién podria estar dis-
torsionada por dos hechos: (i) el tipo de crédito recibido previamente v (ii) el
tipo de crédito deseado, si se entiende que los requisitos para un crédito de
consumo son mas sencillos que los de un crédito microempresarial.** De ahi
que, por ejemplo, un menor porcentaje de encuestados senalara considerarse
sujeto de crédito ante la EppyME Confianza y las ONG, pese a que los requi-
sitos exigidos son parecidos a los de la CMAC.

Por otro lado, para un mismo prestamista, en todos los casos se observa
una menor autoevaluacién como sujetos de crédito de los encuestados en el
area rural, lo cual puede estar explicado por la mayor incidencia de pobreza
en dicha zona. Ello, a su vez, estd asociado a menores ingresos y probable-
mente también a una menor posesion de activos o a un menor valor de los
mismos. En este Gltimo caso, aun cuando el porcentaje de hogares rurales
con vivienda y con sus respectivos titulos de propiedad es mayor que en los
hogares urbanos,® seguramente el valor de sus viviendas es menor.

Pero quizé aun méas importante de analizar sea el motivo que, segun los
encuestados que no se consideran sujetos de crédito, tendrian los prestamis-
tas para no otorgarles crédito (véase el cuadro 9), por sus implicancias sobre
lo que se conoce como autorracionamiento.®® Aun cuando las posibles res-
puestas se agrupan en cinco categorias en la encuesta —riesgo, informacion,
condicién, adaptabilidad y otros—,%” consideramos que las realmente aplica-

54 Esto es especialmente importante porque el principal prestamista bancario repor-
tado por la encuesta es el Banco del Trabajo, que ofrece créditos de consumo y cuyos requi-
sitos para créditos microempresariales son relativamente mas sencillos de cumplir que en la
CMAC y en la EppyME. Si se tiene en cuenta que 45,4% de los jefes de hogar encuestados
que trabajan (700) lo hacen como dependientes en su ocupacién principal, es valido pen-
sar que un porcentaje de los encuestados estd pensando en un crédito de consumo al mo-
mento de dar su respuesta.

55 Una proporcién de 80,5% de los hogares rurales tiene vivienda propia, mientras
que esta tasa es 60,3% para los hogares urbanos. En cuanto a los documentos que acreditan
propiedad, las tasas son 68,8% (rural) y 51,5% (urbano).

56 Ese tema es tratado con detalle en el capitulo 7.

57 Riesgo: el prestamista no le inspira confianza, no quiere hipotecar sus propiedades,
etcétera; costo: el interés es muy alto, el plazo muy corto, los trdmites muy costosos; informa-
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Cuadro 8
Si ahora pidiera el crédito, ¢cree que la entidad se lo daria?

Entidad Urbano Rural Total
Si No Total Si No | Total | Si No | Total
Banco/financiera 221 179 400 | 187 213 400 | 408 392 800
% 55,3 | 44,8 | 1000 | 468 53,3 | 100,0 | 51,0 49,0 100,0
CMAC 243 157 400 | 209 191 400 | 452 348 800
% 60,8 | 393 | 100,0 | 52,3 478 | 100,0 | 56,5 435 100,0
Eprviel ONG 206 | 19 400 174 226 400 | 380 420 800
% 51,5| 485 | 1000 | 435 56,5 | 100,0 | 47,5 52,5 | 100,0

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).

bles son dos, que podrian ser resumidas en una: condicién v adaptabilidad
—“las caracteristicas de los préstamos no se ajustan a sus necesidades y las
condiciones para obtenerlos son dificiles o costosas”—. Estos dos factores,
cuya importancia es similar en los tres casos —bancos, CMAC y Eppy™mE/
ONG—, dan cuenta de entre 33% y 37% de las respuestas. La similitud de
los porcentajes puede reflejar una tendencia hacia la estandarizacién de re-
quisitos en los cuatro tipos de entidades consideradas, sobre todo si se esta
hablando de montos menores de 1.000 ddlares, que son precisamente los
demandados por el prestatario promedio encuestado.

Como ya se indicé, los requisitos para obtener un crédito se han
flexibilizado en los Gltimos anos y, de no tratarse de un monto que requiera una
hipoteca, son relativamente faciles de cumplir. De esta manera, los prestatarios
podrian estar considerando en sus respuestas a la pregunta sobre por qué no
se sienten sujetos de crédito razones como los plazos o montos prestados, mas
no los trdmites documentarios. Ademas, hay un factor objetivo crucial —la
capacidad de pago— que enlamayoria de los casos puede estar constituyendo
un limitante real para acceder al crédito, si se tiene en cuenta que méas de 60%
de los hogares encuestados esta por debajo de la linea de pobreza.®

cién: no tiene mayor informacion sobre los requisitos ni sobre las caracteristicas de los présta-
mos; condiciéon: tendria que cambiar de cultivo, no tiene los papeles requeridos, etcétera; no
adaptabilidad: las condiciones del contrato no se ajustan a lo que desea o necesita; y otros: por
ahora no necesita, no podria pagar el crédito, etcétera.

58 Las lineas de pobreza total usadas son las reportadas por Cuanto para el anio 2000;
es decir, 2.147 nuevos soles (zonas urbanas) v 1.621 nuevos soles (zonas rurales).
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Cuadro 9
Encuestados que no se sienten sujetos de crédito
Razones por las cuales una entidad no les darfa el crédito

Mercado vy gestion del microcrédito en el Per

BEE EEEEEEEE R EEEE R
] o o o o o o o o o
5 OO T O|NS T E|INS|NS|NS (TS
F i — — Aanl Aanl Aaml Aaml Aaml Al
° SR R RN A R E e Rt R o R o] R =1 He N}
= VoW G PSP TrR| PSS ar|®R
5 ™ ™ N N N — N N ™
° 0[]0 —|~m~~|mo|wrlnm—o
Z < Tl < o || T e TS| N
<
]
-]
2= | nn|mm|onav|voltolon|ac|meo
8.8 om0 T N[ N[y TN
Ua — i — —— Aanl i
5
-]
®
S Yol ~o|lova|lo~|lvon|oa|o~|~ 0
o DN NS NG| PGS NF| NG|S0y
2 i i — — — — —— — i
~
=
\©
2
e ~—|lot|onlo—~oal~o|aan|am|om
g TS| TS| PG| NS TP AP o | N P o
- — — N —
3]
et
=
=
§
.
S mw~[oa| o~ oolnn|~nlnoloam
R D S - A S IR Rk ek
=
)
Q
©.30[%. 0] %.30]°. 10[%. 0]°.0|°.0|°.0|°. 0
S B B g8 g85| g5 g8 g8 g8 £
Q @) )
Z Z Z
- o) o) S
e} o ) )
] o Q s o] Q s o Q S
- =) < > < < > = < >
=] © S o =) s A (=1 s A
w 6] a © =) © a
@) 3] o] QO m m @) w
oueqi() [eany [elor

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).
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Ahondando en los resultados de esta parte, a aquellos encuestados
que sefnalaron considerarse sujetos de crédito se les pregunté acerca de los
motivos por los cuales no los solicitaban. Los resultados mostrados en el
cuadro 10 indican que las razones méas importantes para abstenerse de so-
licitar un crédito fueron el riesgo, la condicién y el costo, en proporciones
agregadas similares para cada tipo de prestamista (entre 15% y 20%). En el
area rural, no obstante, el costo es la variable méas importante; esta mayor
sensibilidad al costo puede explicarse por los mayores indices de pobreza.
Ademas, la informacion sélo parece ser una variable importante en el area
rural, lo cual es consistente con la menor presencia de las entidades forma-
les en dicho ambito. A la vez, este hecho puede implicar la existencia de
una menor informacién sobre las condiciones de los préstamos ofrecidos
en el area rural.

El rubro otros representa entre 20 y 40% de las respuestas; las razones
para esto pueden ser, entre otras, que no necesitan un crédito porque ya
estan endeudados —o no podrian pagar un crédito— o simplemente porque
les basta con sus propios recursos para alcanzar sus objetivos de produccion
o ventas. Dada la importancia de estas respuestas, hubiera ayudado el reali-
zar una posterior codificacién de las mismas.

3.2 La informacién crediticia y los servicios no crediticios>

Otro factor importante que estéa relacionado con la informacién en los
mercados de créditos se refiere a la existencia de las centrales de informacién
de deudores (centrales de riesgos). Pero méas importante que su sola existen-
cia es su adecuado uso como herramienta que ayuda a realizar una mejor
seleccién de clientes. Ademas, es crucial que los potenciales clientes sepan
que su historial crediticio esta registrado y que entiendan y valoren la impor-
tancia de mantener un bueno registro de pagos. Esto ayudara a que el inter-
cambio de informacién de prestatarios sea un mecanismo que induzca a la
disciplina de los deudores. Més atin, en un contexto de creciente competen-
cia en el segmento microfinanciero de Huancayo, el rol de las centrales de
riesgos adquiere mayor importancia.

Por otra parte, la profundizacién de servicios financieros no crediticios
también es un componente importante para la dinamizacién del mercado
financiero en general. Constituye un respaldo importante para la expansién

59 Esta seccién pasara revista a los principales aspectos de acceso y manejo de infor-
macién incluidos en la encuesta Huancayo (2002), seccién 4C.
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Cuadro 10
Sujetos de crédito. Razones por las que no solicitan un crédito
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Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).
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del crédito y puede ayudar a reducir los costos de transaccién de los pobla-
dores de bajos ingresos y a mejorar sus estrategias de manejo del riesgo.

Dos resultados centrales que se desprenden de esta subseccién son los
siguientes: (i) los encuestados no son completamente conscientes de la im-
portancia de mantener un impecable historial crediticio ante las entidades
financieras formales v (ii) existe un bajo nivel de acceso a servicios financie-
ros no crediticios. Lo primero sugiere que los prestamistas deben mantener
una cautela mayor que la habitual en su expansién crediticia en Huancayo; y
lo segundo, que todavia podria haber un gran espacio para la movilizacién de
depdsitos en dicho mercado. En ambos casos, la tarea estd en manos de las
entidades financieras.

3.2.1 La informacion de los prestatarios acerca de la
central de riesgos

Todo sistema financiero que busque ser profundo y sélido necesita con-
tar con mecanismos eficientes de manejo e intercambio de informacion. Existen
trabajos que demuestran que el dinamismo de los sistemas de intercambio
de informacién —publicos o privados— explica la expansién crediticia en
varios paises.® El mecanismo de disciplina del prestatario se refiere al hecho
de que si éste sabe que al incumplir el pago con un prestamista, su reputacién
con el resto de prestamistas estara afectada —lo cual podria implicar no se-
guir siendo sujeto de crédito o tener que pagar un mayor costo por el mis-
mo—, tendrd mayores incentivos para el pago, lo cual, a la vez, reduce el
riesgo moral (Japelli y Pagano, 2000).

Un resultado paraddjico de la encuesta analizada es que si bien la gran
mayoria (79,1%) de los 800 entrevistados dijeron conocer la existencia de
centrales de riesgos v saber qué son, sblo poco mas de la mitad de ellos
(51,2%) indicaron no conocer que las entidades crediticias —principalmente
las formales— llevan un registro de los créditos otorgados. Este resultado es
especialmente fuerte en el area rural, en la que 61% de los encuestados no
sabe que las entidades financieras mantienen un registro de sus clientes que
son enviados a las centrales de riesgos. Al parecer, entonces, cerca de 30% de

60 Por ejemplo, Japelli y Pagano (1999) han mostrado la importancia de estos meca-
nismos de intercambio de informacién. Usando una muestra de 40 paises, encontraron que la
amplitud de los mercados de crédito —medida por la razén crédito bancario al sector privado
entre el producto nacional bruto (PNB)— esta estrechamente asociada con la existencia de
registros de informacién establecidos y sélidos.
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los encuestados no sabe bien qué son las centrales de riesgos —en la encues-
ta no se pregunta qué entienden por ellas—, resultado que deja espacio para
la difusién de las ventajas de tener un registro crediticio positivo.

Por otra parte, tan importante como mantener un impecable historial
crediticio es la percepcién de que esto es realmente valioso y la claridad de
por qué es importante. Una proporcién de 79,1% de los 800 encuestados
sefialé que es importante mantener un buen historial crediticio —esta tasa
fue 84,5% en el area urbana y 73,8% en el area rural—, lo cual es un resulta-
do positivo que da cuenta de una valoracién de la cultura de pago.

Un hallazgo apreciable es que estos 633 encuestados dieron justificacio-
nes relevantes cuando se les pregunté por qué creian que era fundamental
tener un buen récord de pago: (i) sirve como referencia comercial —se en-
tiende, frente a otros prestamistas—, acreditacién: 39,3%; en el mismo senti-
do, (ii) es una buena carta de presentacién para obtener futuros préstamos
del mismo prestamista: 29,1%; (iii) ayuda a obtener créditos de otros presta-
mistas: 19% v (iv) puede contribuir a obtener mayores montos con los mis-
mos prestamistas: 10,6%. El restante 2,1% indic6 que un buen historial de
pago puede ayudar a reducir el costo del crédito, lo cual debiera ser cierto, en
la medida en que el cumplimiento en el pago podria ser un buen predictor de
los cumplimientos sucesivos.®

3.2.2 El uso de servicios financieros no crediticios

Respecto al uso de servicios financieros no crediticios, se ha encontra-
do que una abrumadora mayoria de los encuestados no tiene cuentas de
ahorros financieros formales. Sélo 19,5% de los 800 hogares encuestados
tienen algln tipo de ahorro financiero, la mayoria —esto es, méas de 70%—
bajo la modalidad de cuentas de ahorros; le siguen en importancia, de lejos,
las cuentas corrientes, con 18,5%.% En el recuadro 1 se presentan mas deta-
lles sobre el ahorro que han sido obtenidos de la encuesta analizada.

Como consecuencia del bajo nivel de acceso a instrumentos de depési-
tos bajo cualquier modalidad, la vasta mayoria de encuestados no tiene cuentas

61 Este argumento, no obstante, puede ser refutado por quienes senalan que los nive-
les de morosidad son menores para los clientes nuevos y que a medida que los clientes van
obteniendo nuevos préstamos, hay cierto nivel a partir del cual tienden a registrar incumpli-
mientos en el pago. Algunas CMAC pueden percibir esta relacién en su cartera.

62 Estos porcentajes fueron computados sobre el total de respuestas (168) v no de
hogares (156). Determinados hogares tienen méas de un servicio financiero. Se usé la informa-
cién de la seccion 5, parte A (pregunta 1).
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corrientes, no realiza transferencias entre sus cuentas (de cualquier tipo), no
realiza abonos en cuentas de terceros ni tiene tarjetas de crédito (menos de
3,5% en todos los casos). Sélo 7,9% recibe depdsitos en sus cuentas de
ahorros y 11,8% realiza retiros de cajeros automaticos (cuadro 11). Estas dos
ultimas cifras deben tomarse con cuidado, por cuanto no representan la tasa
—antes sefialada— de aquellos que tienen depdsitos de ahorros.

Sibien se sabe que el saldo de los depdsitos a fines de 2001 representaba
1,64 veces el de las colocaciones brutas en la provincia de Huancayo, con
seguridad la importancia de los depésitos es mucho menor considerando el
nimero de cuentas, debido a que los montos deben ser (mucho) mayores de
los 2.000, 3.000 6 incluso 5.000 nuevos soles, a juzgar por la proporcién de
saldos en la modalidad de depésitos a plazo fijo y a la vista,®® y por la renta-
bilidad negativa de mantener saldos menores de dichos montos.** En conse-
cuencia, hay indicios de que la encuesta analizada subestima la importancia de
los saldos promedio de los depésitos vigentes en la provincia de Huancayo.

Por otro lado, es probable que el reducido acceso a estos servicios esté
relacionado con la presencia relativamente moderada de microempresarios
entre los encuestados —34,1% de los jefes de hogar con empleo trabajaron
en una microempresa del hogar (independiente), mientras que 45,7% traba-
jaron como dependientes—.% Pero también puede ser el reflejo de una serie
de factores, entre los cuales estan los siguientes: (i) los costos de manteni-
miento y comisiones de las cuentas de ahorros y cuentas corrientes de las
entidades captadoras mas importantes —los bancos comerciales—,% lo cual
explica en gran medida (ii) la inexistencia de una “cultura de ahorro financie-
ro’, que a su vez excluye la posibilidad de realizar algiin pago a través de
cajeros y de recibir transferencias y abonos en cuenta.

63 Recuérdese que 44% de los saldos se refiere a depésitos a plazo. Una proporcién de
45,6% de los saldos se refiere a depésitos de ahorro y el resto (10,4%), a depdsitos a la vista.

64 Actualmente, estd en marcha un proyecto del Corredor Econémico Cuzco-Puno
que busca promover la movilizaciéon de microahorros financieros en el segmento de bajos
ingresos de dicho corredor y en especial en el segmento de mujeres. El diseno de los productos
de ahorros considera la flexibilidad para el retiro de montos reducidos, asi como incentivos
para mantener sumas crecientes de dinero. Los costos de transaccién vy la rentabilidad neta de
estos instrumentos son factores clave para asegurar su éxito.

65 Ademas, 18,4% de ellos trabajan en la unidad agropecuaria familiar; estos dltimos
residen casi exclusivamente en el sector rural.

66 Si bien es cierto que la CMAC y Mibanco no cobraban comisiones ni costos de
mantenimiento de las cuentas de ahorro en la fecha de la encuesta, esto sélo incluia un limita-
do nimero de transacciones (retiros). En el caso de las demas entidades formales, los costos
de mantenimiento y de las comisiones son prohibitivamente altos para los depédsitos de mon-
tos reducidos —por ejemplo, menores de 1.000 6 2.000 nuevos soles—.
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el area urbana (54,3%). A su vez, el monto total de ahorros en dinero en
efectivo senalado en las 375 respuestas fue 77.189 délares americanos,
de los cuales 43,1% se refieren a encuestados que viven en el area urba-
na.* El mayor monto de ahorros en efectivo en el area rural seguramente
estd explicado por la menor disponibilidad de entidades en las cuales se
puede colocar ahorros financieros, pero sobre todo debe de estar refle-
jando la mayor rentabilidad de hacerlo dentro de su estrategia de mane-
jo de liquidez. Esta estrategia es consistente con los principales motivos
que tienen los encuestados para ahorrar: afrontar emergencias (58,7%
de las 527 respuestas lo menciond en el primer lugar y 20,5%, en segun-
do lugar) y el consumo futuro (17,6% lo senal6 en segundo lugar y 26,6%,
en tercer lugar). A la vez, este hallazgo es consistente con el mayor uso de
ahorros en casos de emergencia (véase el recuadro 2).

En cuanto al monto de los depésitos de ahorros, se encontraron
diferencias importantes en la encuesta. Por un lado, segin la seccién 5,
parte A, el monto total reportado por 232 encuestados —64,7% de los
cualesresiden en el area urbana— fue 165.733 ddlares americanos, 66,4 %
del cual se registr6 en el &mbito urbano. El monto promedio fue 733 délares
americanos en el &rea urbana, 680 délares americanos en el drearuraly 714
ddlares americanos en el agregado.** Por otro lado, segiin informacién de
la seccién 5, parte B, el monto total de las 203 cuentas de ahorros financie-
ros es mayor de 95.000 délares americanos, el monto de ahorro promedio
por cuenta es 471 délares americanos —446 en la zona urbanay 576 en la
rural—; y el monto mediano, 143 ddlares americanos.***

* El monto promedio de ahorros “bajo el colchén” es 184 ddlares (urbano)
y 226 délares (rural). Las respectivas medianas son 86 y 57 délares americanos.

** Debido a una gran dispersién de esta variable, si bien las medianas
mantienen el orden en ambos ambitos, éstas son mucho menores: 229 y 164
ddlares americanos, respectivamente.

*#%* La seccion 5, parte B, incluye informacién de las cuentas de los hoga-
res que tienen al menos una cuenta en el sistema financiero —y no sélo de los
depésitos de ahorros— indicados en la seccién 5, parte A. Precisamente por
ello, la suma de montos de la parte B deberia ser al menos igual que la reporta-
da en la parte A de la seccién 5.

Ademas, 61% de las cuentas sirven para que los empleadores depositen
sus sueldos en dichas cuentas, que son mayoritariamente bancarias (83%) y en
mucho menor medida de la CMAC (9%). Este resultado refleja en forma acertada
la presencia rotundamente mayor de los bancos en el mercado de depésitos.
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Veamos a continuacién los resultados de los modelos probit sobre la
probabilidad de acceso al crédito (seccién 3.3) y la relacién entre el
financiamiento formal y el no formal (seccién 3.4).

3.3 Las variables ligadas al acceso al crédito®’

Un aspecto importante de la encuesta se relaciona con el andlisis de las
caracteristicas que harian que un cliente empiece a tener probabilidad de acce-
so al crédito en el mercado de Huancayo o la aumente. Si bien éste no es un
tema nuevo dentro de los trabajos realizados en el Pert (véase, por ejemplo,
Valdivia y Silva [1997] vy Trivelli [1997]), nuestro interés radica en la explota-
cién de una novedosa encuesta y en el andlisis de este mercado en particular.

En una primera aproximacion, estimamos un modelo probit sobre la
probabilidad de obtener crédito (de cualquier fuente). Luego de ello, se esti-
mo un modelo probit para el caso de las fuentes formales. Dada la gran
importancia de las fuentes formales, no se esperan mayores diferencias entre
ambos modelos. No se desagregd mas debido a las pocas observaciones que
se tienen en el caso de las fuentes informales.

Se han tomado dos tipos de indicadores: (i) los referidos al jefe de
hogar v (ii) aquellos relacionados con el hogar. En el primer caso, se han
incluido las tipicas variables de edad, edad al cuadrado, sexo, educacién
(nimero de anos de estudio), empleo como dependiente y tenencia de algin
tipo de seguro.®® En el sequndo caso, se han incluido variables como la tasa
de dependencia (dependientes entre 12 y 60 anos),* ingreso, gasto, patri-
monio total (del hogar y de la microempresa),” ambito de residencia, pro-
piedad de la parcela, tenencia de vivienda propia, de titulo de propiedad de
la vivienda, y acceso a alglin mecanismo de ahorro no financiero, asi como

67 Queremos agradecer el apoyo prestado por Hildegardi Venero y Johanna Yancari
en esta seccion.

68 Debe senalarse que se han computado cinco afos de educacién para quienes sena-
laron tener “educacién superior universitaria” y dos anos para aquellos que dijeron tener
“educacién superior no universitaria”. Esto, si bien no es del todo preciso, da una mejor
aproximacion que el incluir la variable educacién por niveles.

69 La variable tasa de dependencia considerando miembros del hogar de entre 5 y 65
anos (depenb), también resulto significativa, pero la variable incluida (depenlZ2) tiene un efecto
ligeramente mayor sobre la probabilidad de acceso al crédito.

70 La variable patrimonio de la microempresa resulté tener una menor elasticidad so-
bre la probabilidad de acceso al crédito; por ello se tomé el patrimonio conjunto, del hogar y
de la microempresa.
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monto total de ahorros.” Finalmente, se incluyeron las variables sobre carac-
teristicas de la vivienda —piso de cemento, pared de cemento, techo de
material noble, etcétera—, que podrian servir como indicadores complemen-
tarios acerca del nivel de vida del hogar.

En el cuadro 12 se presentan las variables incluidas en el andlisis, asi
como los signos esperados de los coeficientes estimados.

Cuadro 12
Variables incluidas para el modelo probit (acceso al crédito)

Variables Signo esperado

a) Variables correspondientes al jefe de hogar:
Educ_jh: educacion del jefe del hogar (anos)
Sexojefe: sexo del jefe del hogar (varén = 1)
Edadjefe: edad del jefe del hogar

Edadjh2: cuadrado de la edad del jefe del hogar -
Depend: tiene empleo como trabajador dependiente (:=1)
Segurjef: tiene algin tipo de seguro (:=1)

+ o+ o+

SRR

b) Variables correspondientes al hogar:

+

Ambito: 4mbito de residencia (hogar urbano: =1)
Depenl?2: tasa de dependencia (>12 < 60 anos) -
Propparc: la parcela que conduce es propia: =1

Vivienda: tiene vivienda propia (1: = si tiene)

Titvivie: tiene algin titulo de propiedad de la vivienda (: = 1)

+ 4+ 4+ +

Piso: el hogar tiene piso de cemento (: = 1)
Ahorrnof: existencia de algin tipo de ahorro no financiero -
* Ahotoper _: ahorro total (no financiero y depésitos del hogar)

-~

en dodlares americanos
* Patrtoper _: patrimonio total (del hogar y de la microempresa) +
per capita en ddlares americanos.
* Gasper_: gasto per capita en délares americanos +
* Ingper_: ingreso per capita en délares americanos +

* Nota: Estas variables fueron también incluidas como totales (patrtot, gastot_, ingtot_y ahotot_us).

71 No se incluy6 la variable acceso a ahorro financiero debido al reducido nimero de
observaciones. En el caso del monto de ahorros, se incluyen los ahorros no financieros
—dinero en casa, juntas, préstamos a amigos, etcétera— y los depésitos de ahorros del hogar,
pero no de la microempresa.
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Los resultados de los modelos probit para el acceso a cualquier fuente
son, en general, los esperados (véase el cuadro 13). El ajuste del modelo
empeora —pero el grado de prediccién de las variables explicativas respecto
a la variable dependiente mejora— ligeramente cuando se incluyen los ingre-
sos, gastos, patrimonio y ahorros en su forma per cépita.

Las variables mas importantes que explican la probabilidad de acceder
al crédito —de cualquier fuente— son (i) el &mbito —los pobladores urbanos
tienen 10% maés probabilidad de obtener un crédito que los pobladores rura-
les— vy (ii) la tenencia de un documento de respaldo de la propiedad de la
vivienda —aumenta en 9% la probabilidad de acceso al crédito—. Recuérde-
se que los créditos otorgados en el &mbito urbano representan 70% del total
v que 60,1% de los encuestados tiene un documento de respaldo de la pro-
piedad —usualmente, titulo de compraventa—.”? El requisito de vivienda
propia —variable proxy de las garantias— es basico para todas las entidades
formales y casi todas las semiformales. Si bien es cierto que la variable pro-
piedad de la vivienda también resulté tener un coeficiente significativo y po-
sitivo en los modelos, el efecto de contar con el titulo de propiedad (acredita-
cién) es mayor que el solo hecho de tener una vivienda propia.”

Asimismo, tener algin tipo de seguro médico y ser varén aumenta la
probabilidad de acceso al crédito, en ambos casos, en 6%. Tener algtn tipo de
seguro médico implica estar protegido contra al menos un tipo de evento
externo negativo, lo cual, a su vez, reduce en alguna medida la probabilidad
de fluctuaciones bruscas de los gastos. Esta mayor estabilidad puede contribuir
atener una mayor posibilidad de pagar una deuda. Una proporcién de 82,3%
de los encuestados tiene seguro de EsSalud y sélo en 14,3% de los casos se
trata de un seguro privado. En total, menos de 30% de encuestados reportaron
tener un seguro médico, mientras que 81% de los encuestados son varones.
Sélo en mercados de crédito en los que existe una clara orientacién hacia las
mujeres —como es el caso de la modalidad de bancos comunales—, el ser
vardn parece presentar una elasticidad negativa respecto a la probabilidad de
acceso al crédito. Elmercado de Huancayo esté lejos de ser un ejemplo de esto.

Por otro lado, el trabajar como dependiente”™ estd inversamente relacio-
nado con (reduce en 6%) la probabilidad de acceder al crédito. Dado que la gran

72 Véase el anexo B para maés detalles acerca de las variables incluidas en los modelos.

73 No se incluyen ambas variables porque estan altamente correlacionadas (0,735).

74 Debe senalarse que esta variable se computé usando la informacién de la seccién 3,
parte A (pregunta 1), segin la cual 38,9% de los encuestados trabajan como dependientes. La
variable empleo independiente también se computd usando la misma informacion; en este
caso, la tasa es de 57,3%.
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mayoria de préstamos otorgados no fue para consumo sino para actividades
productivas, comerciales y de vivienda —sélo 10% de los créditos otorgados
fueron usados para consumo—, este resultado podria estar implicando que
estar en la planilla de alguna empresa no asegura acceso al crédito, o bien una
demanda crediticia mayor de parte de los trabajadores independientes.

La otra variable que reduce la probabilidad de acceso al crédito (en
3,4%) es la tenencia de algin tipo de ahorro no financiero. En este tltimo
caso, la explicacién puede ser que esta tenencia implica poseer un excedente
positivo, que hace que los requerimientos de financiamiento externo sean
menores. También se incluyd la variable monto de ahorros totales —no finan-
cieros y depésitos de ahorros del hogar—, pero aun cuando el signo es tam-
bién negativo, el efecto sobre la probabilidad de acceso al crédito es minimo.

Las variables edad y educacién del jefe del hogar resultaron significati-
vas y con coeficiente positivo, pero su efecto sobre la probabilidad de obte-
ner crédito es muy reducido (1% en el mejor de los casos). Finalmente, las
variables ingresos y gastos tienen una relacion directa con la probabilidad de
obtener crédito, pero su efecto es infimo. Igual sucede con la variable patri-
monio total —del hogar v de la microempresa—, aunque en este caso la
relacién observada es, contrariamente a lo esperado, negativa. El mismo sig-
no se observa en la variable tasa de dependencia, cuyo efecto sobre el acceso
al crédito es minimo. Casi con seguridad, si se tratara de montos de créditos
mas elevados —por ejemplo, por encima de 5.000 ddlares—, las variables
ingresos, gastos y patrimonio serian importantes.

Una explicacién del escaso efecto de la variable gasto —y gasto per
cdpita— del hogar sobre la probabilidad de acceso al crédito es que la pro-
porcién de prestatarios pobres es similar a la de prestatarios no pobres; del
mismo modo que no existe mayor diferencia entre el nivel de pobreza de
aquellos que tienen crédito formal (49,6% son pobres) y aquellos que tienen
crédito no formal (51,7% son pobres).

Por Gltimo, aparte del piso, las deméas variables que reflejan caracteristi-
cas de la vivienda —material del techo y las paredes—, asi como de acceso a
servicios publicos, si bien muestran ser significativas, no aumentan
sustancialmente la capacidad explicativa de los modelos y en general no tie-
nen un efecto importante sobre la probabilidad de acceso al crédito. La elas-
ticidad de la variable dummy piso (de cemento) bordea 3%. Por otro lado, se
intenté agregar al modelo algtn indicador de tenencia de activos —que, en
este caso, seria el valor de venta de la vivienda en ddélares americanos—; sin
embargo, su efecto marginal es muy pequeno, ademas de que presenta una
elevada correlacion con el patrimonio total (0,64). Asimismo, variables como

Cuadro 13
Modelos probit: variables asociadas al acceso al crédito

(elasticidades)
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tas, y cuanto mas cercano a —1 esté el coeficiente, el grado de sustitucién sera
mayor. Lo contrario sucede cuando dicho coeficiente se aproxima a 1. Como
se muestra en el cuadro 14, el coeficiente p indica que hay un grado de
sustitucién perfecta entre fuentes formales y no formales.” Este resultado
esta largamente explicado por el grado de sustitucién que existe entre la CMAC
y las fuentes no formales (coeficiente rho de -0,86).

No obstante, esta sustitucién entre las fuentes formales y no formales
no implica necesariamente que exista una elasticidad precio cruzada negativa
—en el sentido de que si aumenta la tasa de interés de una fuente formal, la
cantidad demandada de préstamos serd mayor en la fuente no formal—;”’
sino mas bien podria estar asociada a una similar posibilidad de los prestata-
rios de obtener crédito de una u otra fuente, independientemente del uso
que les den a los créditos obtenidos. Dado que para el monto del crédito
promedio registrado por la encuesta las exigencias para obtener créditos son
similares tanto con las fuentes semiformales como con las formales en el
mercado de Huancayo, éste es un resultado aceptable. No obstante, dado
que las variables explicativas del modelo no estan directamente asociadas
con la tecnologia crediticia —aun cuando podria afirmarse que las variables
ingresos y patrimonio per cdpita resultan importantes en la etapa de selec-
cién, como indicadores de capacidad de pago y solvencia—,” se requiere un
mayor analisis para afirmar algo concluyente respecto a este tema.

Este hallazgo es consistente con uno similar encontrado en la Encuesta
CEPES-IEP en el ano 2000 —aungque en este caso el grado de sustitucion era
mucho menor— y va en la misma linea de los resultados obtenidos por
Mohieldin y Wright (2000) para el caso de Egipto. Nuevamente, a medida
que en el mercado de crédito exista una menor concentracién de operacio-
nes por montos pequenos y una mayor diversidad de entidades financieras y
de tecnologias crediticias aplicadas, es de esperar que haya una menor susti-
tucion de fuentes, en el sentido antes senalado.

76 Se observa alternancia de signos segin cada tipo de fuentes en todas las variables
consideradas, excepto en los casos de educacién y patrimonio.

77 Ademas, como se vera en la seccion 3.5, la variable tasa de interés pareciera no
ser tan importante al momento de explicar la restriccion del acceso al crédito. Esto podria
implicar que no existe un grado importante de sensibilidad de los prestatarios ante cambios
en las tasas de interés.

78 Se realizé el ejercicio de incluir la variable tenencia de documento de respaldo de
la propiedad, que demostré ser importante para el acceso al crédito (véase el cuadro 13),
pero solo resultd ser significativa a 78% de confianza. En este caso, el log likelihood fue
menor y el rho fue -0,86.
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Cuadro 14
Modelo probit bivariado: relacién entre financiamiento formal y no formal
Variables Formal No formal
Coeficiente T estadistico Coeficiente T estadistico

Depenl2 -0,0042116 0,0048871 0,0095622 0,0044823
Edadjefe 0,1252502 0,0601444 -0,0507726 0,0519643
Edadjh2 -0,0012452 0,0006233 0,0005776 0,0005185
Educ_jh 0,0156701 0,0262774 0,0112476 0,0249837
Gasper_ 0,0001547 0,0002753 -0,0001043 0,0002443
Ingper 0,0000443 0,0000439 -0,0000301 0,0000457
Patrtoper_ 0,0000534 0,0000318 2,12¢-06 0,0000284
Ahotoper -0,0007048 0,0006192 0,0003028 0,0005782
Constante -2,8076170 1,4946750 0,4931646 1,3457700
p -0.9999999 0.0000104

Numero de observaciones: 210. Log likelihood = -167,426.

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).

La sustitucién entre las fuentes formales y las no formales suscita una
discusién acerca del grado de competencia existente en el mercado de Huancayo.
Los resultados del cuadro anterior apuntan en el sentido de competencia for-
mal-no formal, mientras que los resultados del anélisis de la oferta crediticia
aportan evidencia de la competencia entre entidades formales. Sin embargo, se
requiere un analisis mas profundo acerca de las dindmicas —de precios, carac-
teristicas de los contratos, etcétera— e interacciones de los distintos prestamis-
tas microfinancieros y de la estructura misma del mercado, asi como de los
equilibrios finales. Las herramientas de la teoria de la organizacién industrial
seran valiosas para este andlisis.”” Pero independientemente de los procesos,
los resultados de la competencia observada en Huancayo han sido reducciones
de las tasas de interés y de los costos de transaccién para los clientes.

79 Por ejemplo, la estructura del mercado microfinanciero de Huancayo se asemeja a la
de un oligopolio. El comportamiento de los prestamistas puede ser explicado por una estruc-
tura lider-seguidores, en la cual la CMAC es la entidad lider que ostenta el poder de mercado
y sus seguidoras son el resto de entidades. La CMAC es la que realiza la primera movida
—decide qué participacién del mercado tener en cada sector o en conjunto— y las seguidoras
ajustan sus participaciones en lo que queda del mercado. La ventaja de este modelo es que
también se puede modelar liderazgo en precios. Un factor adicional que deberia tenerse en
cuenta es que la competencia también podria estar en la calidad del servicio —esencialmente,
bajos costos de transaccién y buena atencién al cliente—. Asimismo, ayuda el hecho de que
los productos —contratos de crédito— sean relativamente homogéneos. Hay una serie de
factores adicionales que se debe tener en cuenta, como los de ventaja de informacién de los
agentes locales —CMAC y EppyME—, barreras a la entrada de nuevos agentes, entre otros.
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3.5 Las condiciones para aceptar un crédito

Otro conjunto de preguntas hipotéticas estuvo relacionado con las con-
diciones bajo las cuales el encuestado aceptaria un crédito. Las respuestas
ayudaran a entender mejor por qué existe tan bajo nivel de acceso al crédito
en el mercado de Huancayo. Al parecer, el problema de la falta de acceso no
reside tanto en la tasa de interés, a juzgar por el porcentaje de encuestados
que indicé que si le ofrecieran una tasa de mercado si aceptaria el crédito
(55% en total y 58% en el area rural).

Por otro lado, al ser preguntados sobre si aceptarian un crédito bancario
en caso de que les fuera ofrecida una tasa de interés preferencial —aun cuando
no se especificé una cifra, se entiende que esta seria menor que la tasa de
mercado—, 65,1% de los encuestados senalaron que si lo aceptarian. En el
medio rural, esta tasa es aun mayor: 71,3%. Aun cuando es por lo deméas
esperado que la disposicién a aceptar un crédito aumente cuando el costo del
mismo es menor, las hipotéticas tasas de disposicién a aceptar un crédito
aumentan en un 10% en la muestra total y en 13% en el ambito rural. Estas
cifras sirven de sustento de la proposicién de que la tasa de interés no es el
principal factor restrictivo del acceso al crédito, sobre todo en el &mbito urbano.
La aversion al riesgo y la falta de adaptacién de los requisitos y las condiciones
delos créditos parecen ser dos factores cruciales que impiden un mayor acceso
al crédito,® a juzgar por los resultados presentados a continuacion.

Profundizando en el tema, a los encuestados se les pregunté si acepta-
rian un crédito en el caso de que tuvieran que dar como garantia la produc-
cién financiada. En este caso, 60,5% de ellos —esta tasa fue 67,5% en el &rea
rural— indicé que si. Pero ante la pregunta sobre si aceptarian un crédito si
tuvieran que entregar su vivienda en hipoteca, las respuestas fueron
mayoritariamente negativas (80%), en especial en el &rea urbana (83%), don-
de es maés usual disponer de garantias inmuebles aceptadas por las entidades
financieras —el valor mediano atribuido por los encuestados a sus viviendas
fue 1.449 délares americanos en el area rural (v en el agregado) y 2.753
ddlares americanos en el area urbana—.3! Este resultado es congruente con
los reducidos montos promedio prestados. Para montos tan pequenos, es
natural que los encuestados sefialen que no estan dispuestos a dar su vivien-

80 Naturalmente, en este caso se esta abstrayendo el contexto econémico, que también
puede influir en la decisién de endeudarse o no.

81 Se toma la mediana dada la gran dispersiéon de datos: los valores promedio fueron
2.818 dodlares americanos (rural), 8.370 délares americanos (urbano) y 5.899 ddlares ameri-
canos (total).
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da en hipoteca como respaldo para un crédito, incluso sin tener en cuenta el
factor de aversién al riesgo de perder ese valioso activo.

Esta aversion al riesgo de perder quiza el activo fijo —hipotecado—
mas valioso puede ser considerada por los prestamistas como un factor de
riesgo. No obstante, es claro que no toda la probabilidad de pagar la deuda
depende del prestatario, sino que una parte de ella puede estar explicada por
eventos externos incontrolables —shocks de precios, recesion, sequias, etcé-
tera—, en cuyo caso igual perderia su activo si no existiera una renegociacién
del contrato con el prestamista. En el recuadro 2 se presenta informacién
acerca de la presencia de shocks externos v las respuestas que usan los
encuestados para hacerles frente.

Recuadro 2
Las respuestas frente a sucesos inesperados

La poca frecuencia de uso de mecanismos de seguros —de salud,
de maquinaria, etcétera— hace que muchos de los microproductores o
comerciantes, o incluso trabajadores dependientes, sean vulnerables frente
a una serie de sucesos que podrian obligarlos a reducir su escala de pro-
duccién, endeudarse, incumplir el pago de una deuda o usar sus ahorros
mantenidos “bajo el colchén” o en formas relativamente liquidas. Este
efecto de los sucesos que afectan el hogar sobre la eventual microempresa
se acentua al no existir una separacion entre las cuentas de la microempresa
y las del hogar.

En la encuesta analizada, méas de la mitad de los encuestados sena-
16 no haber afrontado ninglin suceso inesperado en los Gltimos dos anos,
con proporciones similares en los dos ambitos. Las pérdidas por robo
son los eventos externos mas frecuentes entre los encuestados (33,1%
de las respuestas). Otros eventos presentados con similar frecuencia son
las enfermedades (32%) y el fallecimiento de un familiar (28%). Tan im-
portante como el hecho de presentarse un determinado evento inespera-
do son los tipos de eventos mismos, porque pueden tener efectos dife-
renciados sobre el hogar o la microempresa.

Los sucesos mas perjudiciales presentados —desde el punto de vis-
ta de su efecto sobre la economia familiar— fueron una enfermedad gra-
ve, la pérdida por robo y el fallecimiento de algtiin familiar —en ese or-
den—. Estos fueron los eventos mas perjudiciales mencionados en pri-
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mer lugar. En segundo lugar, estuvieron, ademas de los dos tltimos indi-
cados, el fallecimiento de un asalariado de la familia, un evento social
—matrimonio, bautizo, etcétera—, las pérdidas por sequias, por incen-
dio, las pérdidas de los ingresos, etcétera. Todas éstas tienen similar fre-
cuencia en las respuestas. Asimismo, dentro de cada rubro, las frecuen-
cias de las respuestas fueron similares en ambos ambitos: urbano y rural.

Ahora bien, ¢cudl fue la estrategia seguida en estos casos? La res-
puesta mas frecuente ante estos eventos externos fue usar los ahorros
(831,5% de los casos), lo cual es un indicio de que un motivo central
para el ahorro de los hogares de bajos ingresos es el de precaucion
(cubrir emergencias). De ahi que todo intento de movilizacién de depé-
sitos deba tener en cuenta que los instrumentos de ahorro tienen que
ser muy flexibles, ademas de tener otras caracteristicas, como bajos
costos de transaccion.

En segundo lugar, la estrategia adoptada implicé un aumento del
nimero de horas trabajadas (17,4% de los casos) y una reduccién del
gasto del hogar (sin incluir a la microempresa; 16,7% de los casos). Esta
reduccién de gastos puede ser eficiente, en tanto no implica reducir la
capacidad del hogar para generar ingresos, aunque puede afectar la ge-
neracién de activos del hogar. La proporcién de encuestados que se pres-
taron dinero fue menor (12,5%). Hasta aqui, las estrategias seguidas son
mas o menos similares entre los pobladores de los dos dmbitos, aunque
éstas tienen una mayor importancia en las zonas urbanas. Al parecer, el
ajuste empieza por casa, y esto es posible gracias a que se dispone de
efectivo “bajo el colchén” en lugar de depositarlo en el sistema financiero.

No obstante, hay otras dos estrategias que tienen una importancia
claramente distinta en funcién del &mbito. En particular, en el area rural,
la venta de bienes o activos y la actitud pasiva tuvieron una participacién
similar a la reduccién de gastos (13,3% versus 15,2%), pero estas mismas
estrategias tuvieron mucho menor importancia en el area urbana —don-
de representaron menos de 4% de las respuestas—.

La reduccién de gastos de la microempresa y la de gastos escolares
no tienen mayor importancia como estrategias adoptadas ante sucesos
inesperados que puedan tener algiin impacto sobre los ingresos corrien-
tes del hogar. Esta es una practica positiva que se sustenta en el interés de
los encuestados por mantener dos activos importantes, uno material y
otro humano.
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3.6 La otra cara de la moneda: los encuestados
como prestamistas

Este parte del texto aporta informacién sobre las distintas interacciones
entre los agentes crediticios del mercado de Huancayo. En un contexto en el
cual hay una baja tasa de acceso a financiamiento “externo’, era de esperar
que las ventas al crédito —para el caso de los microempresarios— o los prés-
tamos a familiares y amigos para cubrir necesidades urgentes —para el caso
de los prestamistas informales— fueran incluso menores.

Efectivamente, se encontré que apenas 49 hogares encuestados —esto
es, apenas 6,1% del total— otorgaron algin tipo de crédito (cuadro 15).
Estos hogares otorgaron un total de 55 préstamos —19 en el &mbito urbano
y 36 en el area rural—. De éstos, 40 fueron concedidos a familiares y 13 a
amigos, lo cual confirma la naturaleza “informal” de los mismos. Ademas del
bajo nivel de vida —expresado en la alta incidencia de la pobreza en presta-
tarios y no prestatarios—, este resultado esté explicado por la presencia rela-
tivamente reducida de microempresarios en la encuesta y sobre todo por el
tipo de actividades econémicas —ocupaciones principales— realizadas por
los encuestados,®? lo cual reduce el universo de posibles ventas al crédito.

Algunas caracteristicas importantes de estos prestamistas son las siguien-
tes. En primer lugar, 61,2% de ellos son pobres y apenas la quinta parte
recibié un préstamo —12 de 49—; pese a ello, el préstamo promedio otorga-
do bordea los 500 délares americanos, lo que implica que tienen excedentes
liquidos —puesto que la mayoria de préstamos fueron otorgados en dinero
en efectivo— o ahorros relativamente importantes. Esta afirmacion se refuerza
si se tiene en cuenta que el monto total de créditos recibidos por los 11
encuestados que reportan dicha cifra fue 8.587 ddlares americanos, mientras
que el monto prestado por ellos fue de mas de 26.000 ddlares americanos.®

82 Como ya se indicé, tomando la informacién acerca de la actividad principal del
jefe de hogar (700 observaciones), 45,7% senalaron trabajar como dependientes v 34,1%
como independientes. Asimismo, 18,4% (129) indicaron trabajar en la unidad agropecua-
ria familiar (124 en el &mbito rural y 5 en el urbano). La ocupacién principal més importan-
te de los 700 jefes de hogar fue el comercio minorista —en 15% de los casos—; asimismo,
practicamente no existen comerciantes mayoristas y en 12,3% de los casos el jefe de hogar
tiene explotaciones agricolas. Ademaés, 10% trabajan como conductores de vehiculos y 7%
como peones. Por otro lado, teniendo en cuenta la informacién de las actividades microem-
presariales no agropecuarias (seccién 3, parte D), méas de 50% de los 427 hogares que
registran informacién se dedican al comercio minorista —principalmente de venta de aba-
rrotes— y este porcentaje es mayor en el area rural.

83 Existe un hogar que no reporta cifras de los créditos recibidos; este hogar otorgd
dos créditos por 100 y 200 ddlares americanos (ambito rural).
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En segundo lugar, el promedio de edad de los jefes de hogar es 44 anos y
47% de ellos trabajaban como dependientes, mientras que 57,1% eran inde-
pendientes.® Asimismo, 69,4% de jefes de hogar tienen vivienda propia. El
valor promedio de la misma es 4.068 délares americanos, pero el valor me-
diano es de apenas 1.450 délares americanos.

Cuadro 15
Los encuestados como prestamistas
Prestatario/prestamista Otorgé un crédito
No Si Total
N.° % N.° % N.° %

Recibié No 551 68,9 37 46 588 735

un Si 200 25,0 12 15 212 26,5
crédito Total 751 | 93,9 149 6,1 800 | 100,0

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).
N.° de
préstamos

R

Ambito N.° % Promedio | Mediana | Suma %

Urbano 19 34,5 453 200 8.615 32,6
Rural 36 65,5 494 155 17.778 | 674
Total 55 | 100,0 480 200 26.393 | 100,0

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).

De esta manera, los deprimidos niveles de gastos reflejados en los ele-
vados niveles de pobreza de estos prestamistas no parecen haber sido un
factor determinante para que se inhiban de otorgar préstamos por sumas
promedio relativamente importantes. Naturalmente, debe de haber una serie
de factores —incluidos los niveles de ahorros en todas sus formas, el tipo de
empleo, etcétera— que expliquen esto, pero escapan al centro del interés de
este estudio.

84 Estas cifras se extrajeron de la seccién 3, parte A (preguntas 1 y 3). Notese que
ambos tipos de actividad no son excluyentes.
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Otros indicadores que reflejan la naturaleza de los préstamos otorga-
dos por estos hogares son los siguientes: 17 préstamos fueron pedidos para
cubrir gastos de emergencia y 18 para comprar materiales necesarios en el
negocio de los solicitantes. Este resultado refuerza el argumento segin el
cual parte de la demanda de este tipo de préstamos se sustenta debido al
surgimiento de emergencias u oportunidades de negocios.® Por otra parte,
como era de esperarse, casi todos los préstamos fueron otorgados sin nin-
gun tipo de garantia de respaldo. Del mismo modo, 52 préstamos fueron
desembolsados en dinero, lo cual parece confirmar que no se trata de ven-
tas al crédito —que serfa el caso de una microempresa que estuviera ac-
tuando como prestamista—.

4. CONCLUSIONES Y REFLEXIONES FINALES

El estudio de las caracteristicas del acceso al microcrédito en un merca-
do concreto resulta de especial importancia porque puede ser un instrumento
valioso para ayudar a identificar distorsiones que restringen tanto la oferta de
fondos como la demanda de financiamiento. Esto es valioso en especial en
los paises en desarrollo, que suelen tener niveles relativamente bajos de
“profundizacién crediticia” —medida como la razén entre crédito y el PIB—
y en los cuales los mercados presentan mayores imperfecciones.

Por otro lado, las implicancias que el acceso al crédito puede tener so-
bre el dinamismo de las actividades econdmicas son incluso més importantes
para efectos de politicas en el caso de los créditos de montos reducidos,
debido a su potencial efecto sobre la reduccién de la pobreza. Precisamente,
ésta ha constituido una preocupacién particular de muchas fuentes
cooperantes, que las ha conducido a fomentar experiencias crediticias lleva-
das a cabo por ONG alrededor del mundo. En este esfuerzo, se le ha dado
particular atencién, en los tGltimos afos, a la relacién entre género y crédito.
En el Perq, durante los Gltimos cuatro anos se ha registrado un crecimiento
espectacular de la industria microfinanciera, sobre todo en el caso del sector
formal, que ha permitido incorporar a nuevos clientes dentro del sistema.

El presente documento analiza las caracteristicas del mercado financie-
ro de Huancayo sobre la base de la Encuesta CIES 2002 aplicada a 800
hogares —400 de ellos en el &mbito urbano—. El anélisis del mercado de

85 El resto de rubros —insumos agricolas, consumo, etcétera— tiene una minima
participacién.
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Huancayo a través de encuestas constituye el sequndo componente de un
primer esfuerzo sistematico en el Per( por estudiar un mercado concreto tan-
to por el lado de la oferta como de la demanda. Ademas, esta plaza es muy
relevante porque se trata de un mercado medianamente consolidado, en el
cual las entidades microfinancieras desempenan un rol esencial. En este sen-
tido, es un gran paso —al cual deberian seguir otros— hacia la comprensién
de los mercados microfinancieros de cobertura regional.

El principal resultado del estudio es que hay un bajo nivel de acceso al
crédito de cualquier fuente: apenas 26,5% de los 800 encuestados mencio-
naron tener un crédito vigente en el periodo que va de abril de 2001 a marzo
de 2002. Ademas, dicha tasa para el area rural (17,5%) representa la mitad
de la correspondiente al &rea urbana. Este reducido acceso al crédito se da en
un contexto de creciente expansién del crédito para las microempresas y del
crédito personal en el sector formal de la plaza analizada. Lamentablemente,
no se cuenta con informacién de base para evaluar la evolucién en el tiempo
del acceso al crédito en los mismos &mbitos encuestados en 2002. Sin esta
informacién, no puede afirmarse con plena certeza que haya habido alguna
subestimacién en la encuesta, aun cuando algunos resultados parecen apun-
tar en esta direccién en el caso de las transacciones no formales.

La dificultad de captar adecuadamente transacciones crediticias a través
de encuestas puede ser superada mediante un adecuado conocimiento de la
estructura del mercado analizado, de tal manera que el muestreo refleje su
composicién. Ademas, resulta crucial la oportuna supervision de la consisten-
cia de la informacién captada. No obstante, reconocemos que las encuestas
son un instrumento Util y quiza el mejor para captar transacciones financieras.

Si, como reflejan las encuestas, el nivel de acceso al crédito es bajo, este
resultado tiene una importancia para la politica expansiva de las entidades
crediticias, puesto que significaria que todavia puede haber un techo relativa-
mente importante en cuanto a cobertura. De esta manera, la expansién hasta
ese desconocido techo no parece implicar el peligro de sobreendeudamiento
de los clientes. Sin embargo, sin un andlisis de la capacidad de pago de los
potenciales clientes, es poco lo que se puede decir sobre el tamano real del
mercado potencial.

Por otro lado, se evidencia una gran importancia de las fuentes
microfinancieras formales y no formales en Huancayo —esto es, todas las
entidades, excluidos los bancos comerciales—, que concentran 93% del na-
mero de préstamos y 95% de los montos totales otorgados. Entre éstas, la
CMAC explica alrededor de 40% de las transacciones y montos de crédito.
Esto tiene connotaciones claras sobre la estructura del mercado; a saber, los

Anélisis del crédito formal y no formal en el mercado de Huancayo 619

préstamos promedio son relativamente reducidos —mucho menores de 1.000
dolares americanos—, los hogares de los prestatarios tienen un elevado indi-
ce de pobreza —alrededor de 50% son pobres—. Mas atn, existe una ten-
dencia del mercado hacia la estandarizacién de las caracteristicas de los con-
tratos de crédito, asi como una saludable competencia por precios y por cali-
dad del servicio, en particular en las entidades financieras formales.

Probablemente como en ningln otro mercado regional, la importancia
de la CMAC Huancayo es vital para entender el comportamiento del merca-
do: su participacion en el total de las transacciones (36%) la convierte en un
prestamista méas importante que todas las fuentes no formales, y su participa-
cién en el monto total —de casi 40%— hace de ella una entidad con una
importancia similar que la de todas las fuentes no formales. El liderazgo de la
CMAC —logrado pese a tener restricciones patrimoniales respecto a Mibanco,
el Banco del Trabajo y Financiera Solucién (competidores en Huancayo)— le
permite dar las pautas en el mercado, sobre todo en cuanto a procedimientos
crediticios.® Este es un resultado atipico, ya que en otros mercados regiona-
les —como Cuzco, Piura, Arequipa y Trujillo— la participacién de las CMAC,
si bien importante, no suele ser mayor que la de los bancos. En todos estos
casos, la larga presencia de las CMAC —de mas de 15 anos en todos los
casos— les otorga una gran ventaja en lo que se refiere al conocimiento del
mercado, asi como autonomia en la toma de decisiones, elementos que re-
sultan cruciales para afrontar oportunamente la creciente competencia por
mejorar su posicionamiento en el mercado.

Sin cuestionar la importancia que tiene la CMAC Huancayo, a nuestro
parecer podria existir una subestimacién de la importancia de las fuentes no
formales, en especial de las casas comerciales y los proveedores —fuentes
semiformales— en la provincia de Huancayo. Pese a la contraccién que pare-
ce haberse registrado en la cartera de dichos prestamistas, la reducida impor-
tancia de las fuentes no formales es un resultado que llama la atencién, te-
niendo en cuenta la mayor participacién encontrada por la Encuesta CEPES-
IEP (2000), que es la tnica referencia disponible para el caso de Huancayo.

Los resultados de la encuesta muestran que hay una reducida presen-
cia de prestamistas de cualquier tipo en el area rural —donde se concentra
30% del nimero de transacciones v 25% del monto total—. Las fuentes
formales explican mas de 70% de las operaciones crediticias —en niimero y

86 Al menos dos de las entidades microfinancieras formales han contratado a ex analistas
de crédito de la CMAC. Esto les ha permitido adoptar las practicas crediticias de ésta, lo que
ha posibilitado que mejoren sus resultados financieros.
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monto—. A la ya reducida cobertura crediticia, se suman las bajas partici-
paciones de las casas comerciales, los proveedores y los prestamistas
informales en este ambito.

Por otra parte, la importancia de actividades ligadas al comercio y de
los préstamos de consumo registrados en el area rural®” —cuyos montos
promedio suelen ser menores de 500 délares americanos— explica los
reducidos montos promedio prestados; ademas, incluso los préstamos agri-
colas —que concentran 41,7% del volumen total de crédito otorgado en
dicho &mbito— tienen montos reducidos de alrededor de 1.000 délares
americanos. Esta escasa diversificacién en el uso de los préstamos se repro-
duce —aunque en menor medida— en el &mbito urbano, donde si bien casi
40% de los préstamos fueron usados en el comercio, otros usos relativamen-
te importantes fueron la mejora de la vivienda, la educacién y el consumo.

Por otro lado, las fuentes formales no sélo son méas importantes en
cuanto a los montos prestados —concentran 64,4% del total— sino también
respecto a la cantidad de transacciones crediticias —retnen 62,1% del to-
tal—. Un resultado particular del mercado de Huancayo es que los montos
promedio prestados por las fuentes formales y las fuentes semiformales son
similares —y menores de 900 ddlares americanos—. A la vez, esto esta expli-
cado por la naturaleza esencialmente micro de los principales prestamistas
formales y semiformales. En otros mercados en los que el segmento
microfinanciero sea menos importante —como el de Arequipa o el de Cuz-
co—, con seguridad existira la tendencia a alcanzar el resultado tipico de
mayor importancia del sector formal en funcién del volumen prestado; vy el
del sector no formal, en cuanto al nimero de transacciones.

Como resultado de la poca importancia de las fuentes semiformales
privadas, el sector semiformal —que explica 20,1% del monto total y 18,2%
de las transacciones realizadas— esta largamente representado por el Banco
de Materiales y el Banco de la Nacién. Con certeza, estas dos entidades
estatales tienen una participacién relativamente importante en otros merca-
dos de créditos. Esta importancia relativamente abultada del Estado como
prestamista se observa a pesar de que Agrobanco no opera en Huancayo, lo
cual significa que el Estado puede convertirse en competencia para las enti-
dades formales, més aln si se tiene en cuenta que existe una relacién de
sustitucion entre las fuentes formales v las no formales.

87 Se incluye dentro de los créditos de consumo a aquellos usados en la educacion. De
esta manera, los créditos para el comercio vy los personales concentran mas de 40% del volu-
men total de créditos otorgados en el area rural.
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Este vinculo de sustituciéon probablemente se esté dando gracias a que
existe un bajo nivel de acceso al crédito de cualquier fuente y debido a que
las condiciones para acceder al microcrédito entre las fuentes formales y no
formales son similares. Esta relacién estd ampliamente explicada por la susti-
tucién que existe entre la Caja Municipal vy las entidades no formales (y en
especial con las semiformales). Por otro lado, lamentablemente no se cuenta
con informacién sobre las interacciones entre las fuentes formales y no for-
males, que seria importante conocer para efectos del anélisis de las implicancias
de estas relaciones sobre los contratos de crédito. Este es un tema pendiente
en la agenda de investigacién para otros mercados financieros regionales.

Por otro lado, como consecuencia de la importancia de los prestamis-
tas microcrediticios en el mercado de Huancayo, sélo en 7,7% de las ope-
raciones con garantias éstas fueron hipotecas, mientras que un abrumador
65% de las mismas estuvo conformado por titulos de propiedad (en custo-
dia) o fotocopias de los mismos. Este factor —tenencia de un documento
que acredita la propiedad de la vivienda— ha mostrado ser importante
para explicar la probabilidad de acceso al crédito. En general, las tecnolo-
gias microcrediticias no se basan en las garantias sino en el andlisis de la
capacidad de pago de los potenciales clientes —incluso las cajas rurales
parecen estar reorientando sus metodologias crediticias en esta linea—. En
ese sentido, este resultado podria ser generalizable a otros mercados con
fuerte participacién del microcrédito.

La reducida incidencia de ahorros financieros en los encuestados
—19,5%— es un hallazgo que no sorprende, debido a las caracteristicas de
los productos de ahorros —altos costos de mantenimiento en los bancos,
escasa presencia de agencias en zonas rurales, limitada red de cajeros de las
entidades financieras, etcétera—,% ademés de la altamente posible descon-
fianza de los encuestados en las entidades financieras. Este resultado deja un
campo importante para la movilizacién de ahorros financieros formales.

Finalmente, una serie de resultados invitan a la reflexién. Ademas de la
baja tasa de acceso al crédito, se trata de un mercado en el que los prestata-
rios no estan lo suficientemente informados acerca de la importancia de que
su historial crediticio sea compartido por el sistema financiero formal. No
obstante, si bien esto implica que no tienen la suficiente conciencia de la

88 Respecto a los costos de mantenimiento, la CMAC senala que no cobra comisiones
de mantenimiento ni portes por los depdsitos de ahorros. Mibanco tampoco los cobraba
hasta el 31 de diciembre de 2002. No obstante, habia restricciones en el niimero minimo de
retiros sin costo.
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importancia de registrar un buen récord de pago, hasta la fecha no se regis-
tran tasas de morosidad alarmantes en el segmento microfinanciero, como si
sucede en el segmento de la banca comercial. Con todo, Huancayo constitu-
ye un mercado relativamente pequeno, en el que la actividad comercial es la
mas importante y cuya demanda crediticia con seguridad sera cubierta en
poco tiempo mas. Esto implica que la expansién de la cobertura hacia otras
provincias es la estrategia que probablemente sigan no sélo las entidades
locales —la CMAC vy la EppyME ya estan incursionando en otros mercados
dentro del departamento de Junin— sino también las deméas entidades que
actian en el segmento de bajos ingresos, para fines no tnicamente de diver-
sificacién geogréfica de riesgos, sino por un asunto de saturacion de la capa-
cidad de endeudamiento de los clientes actuales.

Para terminar, creemos que Huancayo ha sido un interesante caso de
estudio. Seria importante investigar otros mercados con mayor dinamismo
crediticio y con una estructura probablemente distinta de los mercados de
créditos como Arequipa, Trujillo, Piura o Cuzco, en los que existe mayor can-
tidad de entidades —incluso operan las cajas rurales— y el volumen
intermediado es también mayor. De nuevo, parte del énfasis deberia ser puesto
en el andlisis de las interacciones entre los distintos agentes microfinancieros.
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Anexo A

Monto de créditos promedio, mediana y total

tamista

7

, segiin pres

VO —HONNATNOOSNON - O | ©
< NNODNOMIONANNHIDNDN DN T | O
g TN ANATIN NN OVNMO A
E domAMNE A NoOoNmA < — |
m O = o~ — o~
—
OO0 HOO0OOMAONTOOONO | O
* VAR OVONXVONNOANNDFANNY | D
S HANONOLON—OOL - —=N® N[
= — N
—
£
gl = DOANNHOWP A NF OIS | >
£ MO NONLATTFONN® | O
S VOOV N—OMWO =N |0
E — — [a\}
T | DIDNONIDNNOOF NN T N~ |
o = D~ — — o N [aN]
o\g N
© —— O 0O QoY ooO OV|<
NW K OO SANINOSORN AN |~
g SV 0 AL FTANRNAO DN 0
= o — — N [a\JNapeN] Te}
» N <t
oY O 0O QO TOO0OO OV
Y 0 >~ >~ N FAHAOAADON NN ™
0 0 [S\¥e} AN~ O 0N <
—_ E — [a\INap]
g
2| = YO O OO OOoONTOO 0|
| =
5 N E A0 FTOAANOON AN
15 VAN 0 AN FTAFT—ODON ~
= — N ™
85| ® g
>
© NN O MO A NOIFTANNOM— N| ™
DO T M HOMINTFOONDMNL N[0
= SRR ANTNNOFTOO NN
= o~NM—=mnmm OOt m N — [N
7)) < — — — — N
Aaml
NAONONOMAOANFNOLLL 10| N
* NASNMNOFONDNDOANNAONN 0| N
g FINONDANON—INID A MFN®D |10
Q —
=
I}
£
=| 8 NNOAMMOOMINOIFONONLL |0
P |5 NN ONONOAM—AOION | <F
° AV OMAMNOODHMNMIFN®?M 10| ®©
E o~ —
V| NOANANDN T A NONOON—=ONOM |
D = <t — — — — [¥e)
O\g —
— C p——%
© —_— . S O 0 ©
o 5] 90 & o)
£ £785 © 2 S ls) S25 3
3 g88 5.5 =8 ,5ESY
£ 8 S x 9 " Z 0 E8 &
£ 32 S5 988'y wg=8L
] EF O wuEgOesS E8 93883
= FTDH = 9.0 = © 9 58T 9| =
1] © 3 >U>~®m.;~°’0>m~—~cou
8 TR STCo 55 Z082EES |8
Q] . : : = p
& OMEMMEdSEmMAdOEO0EISED|

* Me: mediana.

625

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).



Anexo B
Estadisticas descriptivas de variables relevantes
Variables Media Mediana Erxror
estandar
de la
media
Tasa de dependencia del hogar (12< & >60) 30,563 33,333 0,819
Sexo del jefe del hogar (1: = varén) 0,808 1,000 0,014
Edad del jefe del hogar 47585 46,000 0,496
Educacién del jefe del hogar (afios) 9,078 11,000 0,165
Tiene seguro medico (1: = si) 0,296 0,000 0,016
Trabajo (el jefe del hogar) como dependiente (1: = si) 0,389 0,000 0,017
Trabajé (el jefe del hogar) como independiente (1: = si) 0,573 1,000 0,018
Material predominante en piso de vivienda (cemento) 0,433 0,000 0,018
Propiedad de la vivienda (1: = propia) 0,704 1,000 0,016
Tiene algin documento que acredite
la propiedad de su vivienda (1: = si tiene) 0,601 1,000 0,017
Valor de la vivienda (d6lares americanos)? 5.898,6 14493 458,889
Ingreso del hogar (délares americanos)® 47894 29913 386,340
Ingreso per capita del hogar (délares americanos) ® 1.091,9 626,087 84,513
Gasto del hogar (délares americanos) 24289 2.062,6 56,037
Gasto per capita del hogar (délares americanos) 565,6 4460 16,200
Pobreza del hogar (1: = pobre) 0,650 1,000 0,017
Actividad agropecuaria le produce otros ingresos 0,340 0,000 0,017
Propiedad de la explotacién agropecuaria que conduce 0,230 0,000 0,015
Tiene crédito (1: = si tiene) 0,265 0,000 0,016
Algtin miembro ha prestado dinero, insumos, etcétera
(1: = si) 0,061 0,000 0,008
Depésitos de ahorro en el sistema financiero
(1: = sf tiene) 0,195 0,000 0,014
Ahorro no financiero (1: = si tiene) 0,516 1,000 0,018
Patrimonio total (délares americanos)® 8.8849 2.898,6 1.073,154
Patrimonio total per cépita (d6lares americanos)® 2.117,0 655,7 220,941

Indice de cuadros v gréficos

a 721 observaciones.
b 798 observaciones.
¢ 772 observaciones.

Nota: El resto de variables tiene 800 observaciones vélidas.

Fuente: Encuesta CIES Huancayo (2002).

II. Estructura de mercado y competencia en el microcrédito
en el Pert. Felipe Portocarrero Maisch,
Guillermo Byrne Labarthe

Cuadros

Cuadro 1. Colocaciones a la microempresa por intermediario
(datos del 30 de noviembre de 2002)

Cuadro 2. Comparacién del mercado de microfinanzas
entre Per(i y Bolivia (datos de noviembre de 2002)

Cuadro 3. Indicadores principales de los participantes
en el mercado de Arequipa

Cuadro 4. Heterogeneidad de costos

Cuadro 5. Tasas efectivas mensuales por proveedor

Cuadro 6. Economias de escala, rendimiento y evolucién
del portafolio, y ROE de la CMAC de Arequipa

Cuadro 7. Beneficio econémico de los participantes en el mercado

Cuadro 8. Principales indicadores de los participantes
en el mercado de microcrédito de Lima

Cuadro 9. Tasas efectivas anuales del crédito PYME
por ofertante en Lima

Cuadro 10. Indicadores principales de los participantes
en el mercado de microcrédito de Huancayo

Cuadro 11. Economias de escala, rendimiento de portafolio,
cartera bruta y rentabilidad de la CMAC Huancayo

Cuadro 12. Tasas efectivas anuales de los préstamos PYME
en el mercado de Huancayo

57

69

72

77
79

97

100

101



