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Introduccion

El objetivo del presente estudio es evaluar la relacion existente entre la demanda de
microcrédito en pobladores de bajos recursos y las variables de aversién al riesgo y
vulnerabilidad percibida, las cuales han evidenciado tener cierto papel explicativo en la
existencia y persistencia de la pobreza. La poblacién objetivo es el conjunto de
hogares de las capitales de los distritos de Cabanaconde y Yanque, en la provincia de
Caylloma, departamento de Arequipa. Se trata de distritos rurales de bajos ingresos,

con cierto grado de exposicion a instituciones de crédito.

El hecho de que algunos pobladores de bajos ingresos, a pesar de tener la
oportunidad de acceder a un microcrédito, no presenten una demanda efectiva,
sugiere la necesidad de revisar cuales son los determinantes de dicha demanda e
investigar sus condicionamientos. En este sentido, se plantea que la aversion al riesgo

y la vulnerabilidad podrian ser factores explicativos de dicha carencia de demanda.

En el primer capitulo, se revisan diversas investigaciones sobre la demanda de
microcrédito en pobladores de bajos ingresos, incluyendo referencias al impacto de los
microcréditos en la reduccion de la pobreza. En el segundo capitulo, se realiza una
breve descripcion del marco explicativo de la pobreza que se utilizara en el estudio,
esto es, “el circulo vicioso de la pobreza” desarrollado por Mosley y Verschoor (2005),
para luego analizar con mas detalle dos de los eslabones existentes en el circulo: la
aversion al riesgo y la vulnerabilidad percibida. En el tercer capitulo, se procede a una
revisidon de diversas investigaciones teoricas y empiricas sobre aversion al riesgo y
vulnerabilidad, y la relaciéon de ambos elementos respecto a la demanda de crédito. En
el cuarto capitulo, se presenta una breve descripcion de la poblacion bajo estudio y del
mercado de crédito en la zona. En el quinto capitulo, se expone la metodologia
utilizada para la medicion empirica de la demanda de crédito, la aversién al riesgo y la
vulnerabilidad, y se presentan estadisticas de las variables utilizadas en el analisis
econométrico. En el sexto capitulo se presenta el modelo y los resultados de las

estimaciones econométricas. Finalmente, el séptimo capitulo concluye.

1. La demanda de microcréditos en pobladores de bajos ingresos

Segun informes del Banco Mundial, las tasas de pobreza, principalmente la pobreza

extrema, experimentaron reducciones significativas en la ultima década en diversos



lugares del mundo. En el mundo en desarrollo, el numero de personas pobres
extremas (aquellas que viven con menos de 1 dolar al dia) se redujo en 278 millones
entre 1990 y 2004. Sin embargo, en todo el mundo, alrededor de 1,000 millones de
personas contindan viviendo en extrema pobreza, ubicandose en su mayoria en zonas

rurales.’

Entre las herramientas que surgieron en las ultimas décadas para reducir la pobreza,
el microcrédito ha sido considerado una de las mas importantes y alentadores.
Algunos de los mecanismos que utilizan las instituciones de microcrédito para ayudar
a reducir la pobreza son los siguientes: desarrollo de las microempresas que generan
empleo entre los pobres, promocion de la innovacion y la inversion en las actividades
productivas tradicionales, reduccion de la probabilidad de pasar hambre durante el ano
(créditos de consumo), promocion del empoderamiento de la mujer y otorgamiento de

créditos a los excluidos del sistema financiero tradicional (Dunford, 2006).

Se han realizado numerosos estudios acerca del impacto de los microcréditos en la
reduccion de la pobreza, destacando los de Morduch, Hashemi y Littlefield (2003),
Armendariz de Aghion y Morduch (2005), Goldberg (2006), y Watson y Dunford (2006).
Una literatura creciente sugiere que las microfinanzas pueden producir mejoras en un
rango de medidas de bienestar, incluyendo estabilidad y crecimiento de los ingresos,
asistencia escolar, nutricion y salud (Littlefield, 2004). Newaz (2001, 2003) concluye
que las microfinanzas pueden mejorar el empoderamiento de las mujeres y el
bienestar general al expandir sus oportunidades sociales y econdémicas, y reducir la

vulnerabilidad.

Antes del surgimiento de los microcréditos, las personas de bajos recursos que
solicitaban pequenos préstamos para mejorar sus oportunidades de autoempleo eran
mayormente excluidas del mercado de crédito. La literatura sefiala que los mercados
funcionan con excesos de demanda para evitar problemas de seleccion adversa
originados por informacién imperfecta, los altos costos de transaccién, problemas de
monitoreo y otros (Venero y Yancari, 2003). Stiglitz y Weiss (1981), por ejemplo,
enfatizan que el equilibrio de mercado puede darse con exceso de demanda y sefalan
que el equilibrio en el que las cantidades ofertada y demandada se igualan es un
resultado generado por los supuestos subyacentes de los modelos que no consideran

que los precios pueden tener efectos de seleccion o de incentivos. El resultado usual

' The International Bank for Reconstruction and Development / The World Bank (2008), Global Monitoring

Report, p.2.



de los modelos econémicos, de que los precios limpian el mercado, es especifico a los
modelos y no es una propiedad general de los mercados, como puede observarse,

entre otros ejemplos, de la existencia del racionamiento de crédito.?

De acuerdo con Kritikos y Vigenina (2005), la exclusion de las personas de bajos
recursos del mercado de crédito contiene un elemento de riesgo y otro de costo: 1) las
personas sin garantias reales no eran capaces de demostrar a los bancos que podian
ser buenos pagadores, y 2) las personas dedicadas a un micronegocio, las cuales
suelen requerir préstamos pequenos, resultaban poco atractivas para el sistema

bancario tradicional por los elevados costos operativos de seleccidon y seguimiento.

Sin embargo, las instituciones microfinancieras (IMF) han desarrollado nuevas
tecnologias, que incluyen las garantias grupales, la evaluacion del flujo de efectivo del
hogar y el otorgamiento de préstamos graduales (empezar por pequefios préstamos
que luego van incrementandose), de manera que las microfinanzas se han convertido
en un mecanismo de promocién de oportunidades para que las personas de bajos
ingresos puedan representar un papel activo en sus respectivas economias, a traves
del emprendimiento de negocios, la generacién de ingresos y el empoderamiento

social.

A pesar de su relativo éxito, los microcréditos enfrentan obstaculos serios, tales como
la reducida oferta, sobre todo en zonas rurales, y, al mismo tiempo, la insuficiente
demanda efectiva por parte del segmento objetivo; estos frenos impiden a la sociedad
aprovechar en todo su potencial los efectos favorables del microcrédito. En el caso de
Peru, mas del 53% de las MYPE aun no accede al financiamiento formal (véase
cuadro 2),® a pesar de que el financiamiento por parte de la banca multiple y de las
instituciones microfinancieras presenta un cierto grado de flexibilidad en cuanto a

condiciones y garantias.

2 stiglitz y Weiss (1981:409).
% Considerando que algunas MYPE toman mas de un crédito, la cifra real de deudores es mayor, asi

como la brecha estimada.



Cuadro 1. Brecha estimada en la demanda de MYPE por microcrédito

Institucion NiUmero de deudores
CMAC 396,003
CRAC 81,305
EDPYMES 248,083
Banca Multiple 438,500
Total deudores 1/ 1,163,891
Total MYPE formales e informales 2/ 2,518,617
Brecha estimada 1,354,726
Brecha estimada (porcentaje) 53.8%

Fuente: COFIDE.
1/ SBS (Jun —2007).
2/ MTPE (Dic — 2005).

La Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO) recoge informacién relacionada. Segun
dicha encuesta, en el ano 2006, en un 40.2% de los hogares en Peru algun miembro
del hogar habia recibido algun tipo de crédito (formal o informal) en los 12 meses
anteriores a la encuesta. Este indicador desciende a 32.8% en el caso de los hogares

pobres extremos.

Cuadro 2. Porcentaje de hogares con crédito, Peru, 2006

Recibio algun tipo de crédito
% de hogares 1/
Condicién de pobreza
No pobre 41.6%
Pobre no extremo 40.6%
Pobre extremo 32.8%
Zona geografica
Urbana 41.7%
Rural 37.5%
Total Peru 40.2%

Fuente: ENAHO, 2006.
1/ Corresponde a la pregunta: “En los Ultimos 12 meses, usted o alguien de su hogar, ¢ recibié algun tipo
de crédito?”

Para diferenciar por fuente de crédito, la Encuesta Nacional de Niveles de Vida
(ENNIV) 2000, puede brindar algunos datos, aunque debe considerarse su
antigledad. En ella se observa que el 18.1% de los hogares tiene como fuente de
crédito a un individuo. Si a este porcentaje se suma el 28.9% correspondiente a
hogares que recibieron crédito de una tienda o bodega, resulta que las fuentes
informales representan cerca del 50%. Segun esta encuesta, unicamente el 19.3% de
los hogares peruanos recibié algun crédito formal (no se observa una gran diferencia
entre zonas urbanas y rurales), lo que significa una reduccién respecto al afno 1997, en

que el 32% de los hogares habian recibido algun crédito.
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Los resultados de ambas fuentes (ENAHO y ENNIV) muestran bajos porcentajes de

utilizacion de crédito, especialmente en zonas rurales y para pobladores de bajos

recursos.

Cuadro 3. Porcentaje de hogares con crédito segun fuente, Peru, 2000

Fuente de crédito Urbano Rural Total

Banco 32.3% 18.9% 28.0%
Tienda o bodega 27.0% 27.0% 28.9%
Individuo 14.7% 25.4% 18.1%
Caja Municipal 5.0% 4.7% 5.6%
Cooperativa 1.2% 1.2% 5.5%
Empresa 0.8% 0.8% 2.7%
Otros 21.9% 21.9% 11.1%
Total 100% 100% 100%

Fuente: ENNIV, 2000. IPE.

Es importante mencionar la elevada presencia de préstamos semiformales e
informales en las zonas rurales de Peru. Siguiendo a Alvarado, Portocarrero y Trivelli
(2001), los préstamos formales provienen de instituciones reguladas por la SBS,
mientras que los créditos semiformales corresponden a instituciones registradas en la
SUNAT o que son parte del Estado, pero que efectian operaciones de crédito sin
supervision de la SBS; por ultimo, los créditos informales son realizados por individuos
que otorgan créditos y por entidades que carecen de una infraestructura para el
otorgamiento de créditos. Dichos autores, en un estudio empirico realizado en Junin,
La Libertad y Lima Metropolitana, en zonas rurales y urbanas,* concluyen que, en
numero de transacciones, las fuentes no formales (fuentes semiformales e informales)
son las mas importantes (81.5% del total); sin embargo, tomando en cuenta el

volumen de fondos intermediado, el sector formal concentra el 41.1% del total.

La mayor presencia de préstamos no formales, principalmente en zonas rurales,
responderia al trato mas personalizado de los prestamistas, asi como a la mayor
adecuacion de los productos financieros de las fuentes no formales a las necesidades
y particularidades de los diferentes grupos de prestatarios, reflejados en menores
costos de transaccién, plazos mas cortos para los desembolsos, formas de pago mas
flexibles y riesgo compartido. Asimismo, las fuentes formales son mas propensas a
exigir garantias en los créditos que implican un riesgo alto, como los destinados a
actividades agricolas, o en aquellos que presentan una mayor dispersion geografica,

que dificulta la evaluacion del riesgo moral, o también en aquellos destinados a capital

4 “E| Financiamiento Formal en el Pert”, Alvarado, Portocarrero, Trivelli y otros, 2001, Lima, IEP.
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de trabajo, por su mayores montos y plazos, siendo estas caracteristicas propias de
los préstamos dirigidos a pobladores rurales. Los prestamistas no formales,
especialmente informales, reemplazan las garantias por un alto nivel de conocimiento

de los prestatarios.

El cuadro 4 recoge datos de diversas encuestas realizadas entre los afios 1997 y 2004
a diversas poblaciones rurales y urbanas del Peru, y muestra la diferencia existente
entre los hogares que accedieron a créditos formales y no formales. Segun la
encuesta realizada por COFIDE (Encuesta Crédito Informal CEPES — IEP, 2000), en
los hogares rurales con algun tipo de crédito, los cuales representan 73.3% del total,
un 68.0% accedi6 a créditos no formales. De las encuestas analizadas, Unicamente la
Encuesta Basis del afio 2003, a agricultores de Junin, muestra una mayor presencia

de créditos formales entre el total de prestamistas considerados.

Cuadro 4. Hogares con crédito de cualquier fuente, encuestas especializadas

Encuesta analizada Tipo de crédito Hogares con Ntimero d
Formal % | No f:;rmal crédito % obsl::rv‘:\(;o:es
0

*COFIDE 18.0 56.6 654 900
1. Hogares Rurales 14.5 68.0 73.3 400
2. Comerciantes 24.0 51.3 65.3

) 300
mayoristas
3. Microempresarios 16.0 42.0 50.0 200
* Huaral 1998 17.9 334 47.0 302
* Huaral 2001-2002 1/ 7.7 26.3 32.3 300
* EAPA 1997 27.8 50.8 71.1 547
* Basis 2003 25.0 36.8 53.2 823
1. Junin 21.3 24 .1 38.9 324
2. Piura 27.5 451 62.5 499
* Basis 2004 255 29.7 47.7 792
1. Junin 21.7 18.8 34.3 309
2. Piura 28.0 36.7 56.3 483

1/ Correspondiente al resultado de las 3 visitas realizadas entre el 2001 y el 2002.

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES — IEP (COFIDE) 2000, Encuesta Microcrédito, Pobreza y
Género 2002 (CIES), Encuesta de Seguimiento a Agricultores de Huaral 1998 y 2001 — 2002 (Huaral),
Encuesta a Productores Agricolas (EAPA) 1997, Encuesta Basis 2003 a agricultores de Piura y Junin.
Elaboracion: IEP.

La demanda de financiamiento por parte de pobladores pobres depende de una serie
de factores, los cuales varian segun el tipo de crédito y la condicion del individuo o de

su hogar. En un estudio sobre la demanda potencial de microcrédito en Huancayo,®

® Los autores siguen a Mohieldin, M. y Wright, P. (2000), “Formal and Informal Credit Markets in Egypt”,
Quarterly Review of Economics and Finance 46(5):707-25.; Stiglitz, J. y Weiss, A. (1981), “Credit rationing
in markets with imperfect competition”, American Economic Review 71(3):393-410; y Trivelli, C. y Venero,

H. (1999). Crédito rural: coexistencia de prestamistas formales e informales, racionamiento y auto-

12



Venero y Yancari (2003) establecen factores para explicar por qué los individuos u
hogares pueden presentar restricciones al momento de considerar solicitar un
microcrédito. Entre estas restricciones se incluyen la posibilidad de no poder cumplir
con los requisitos, los costos no financieros, las condiciones de los productos
financieros formales, la aversion al riesgo y la falta de informacion. También se
consideran las caracteristicas socioculturales, sociodemograficas y socioecondémicas
de los agentes como rasgos que determinan el acceso al microfinanciamiento en los
hogares de bajos ingresos.® Estas caracteristicas, definidas como entorno, ubicacion
geografica, actividad productiva principal, idiosincrasia, entre otras, condicionan

exogenamente la demanda por microcréditos de un individuo u hogar.

Un estudio acerca de los determinantes en el acceso al microcrédito realizado en
Salvador de Bahia, Brasil,’ concluye que el autoracionamiento, entendido como
autoseleccion o auto-restriccion por parte de los demandantes, se encuentra presente
en mas de la mitad de la poblacion analizada y considera criterios de seleccion
(restricciones) muy similares a los que utilizan las propias instituciones financieras; el
autoracionamiento seria entonces el principal factor explicativo de la reducida
demanda en dicha poblacion. Segun esto, los demandantes tienen una idea anticipada
de si califican o no como sujetos de crédito. En otro estudio empirico, aplicado a
pequefios productores agricolas en Bolivia, las variables explicativas de la demanda
de microcrédito incluian experiencia previa, caracteristicas sociodemograficas y

ausencia de informacion (Marconi y Mosley, 2004).

Diagne (1999) establece que la demanda de créditos depende, asimismo, de los
montos maximos y minimos de los cuales se podria disponer, y de los plazos, tasas y
garantias exigidas, considerando prestamistas formales e informales (que funcionarian
como sustitutos entre si) y una serie de variables socioeconémicas y demogréficas,
factores que también podrian ser identificados como variables explicativas de la

demanda de microcrédito.

Es importante mencionar los cambios que se han dado en los demandantes de
microcrédito desde su aparicion hace ya varias décadas. Segun Martin (1999), hace

cinco décadas los demandantes tipicos de microcrédito eran mayormente varones que

racionamiento”. Documento de trabajo 110. Lima, IEP.

® En esto, los autores siguen a Mc Guirre (1997), Ledgerwood (1999) y al Banco Mundial (2000).

" “Racionamiento y Autoracionamiento: Razones Determinantes en el Acceso al Microcrédito en Salvador
de Bahia, Brasil”, ESAN, 2005.
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desempenaban principalmente actividades agricolas; luego, después de algunos anos,
son las mujeres microempresarias quienes compondrian la mayor parte de la
demanda por este tipo de financiamiento. En la actualidad, segun este autor, la mayor
parte de la demanda esta compuesta por hogares de bajos ingresos, muchos de los

cuales tienen alguna microempresa como fuente de ingreso.

Se observa que existen factores condicionantes desde el lado de la demanda por
microcréditos; son estos, en lugar de la oferta, los que se convierten en restrictivos
para muchos hogares. La demanda de microcréditos dependera entonces de una serie
de variables, algunas de ellas relacionadas con las caracteristicas de la oferta, otras
con el entorno socioeconomico, demografico y cultural, y otras con caracteristicas
propias de los individuos y hogares, como la aversion al riesgo y la vulnerabilidad

percibida, que pueden llevar a un autoracionamiento.

Para explicar el autoracionamiento y clasificar sus distintas modalidades, Boucher,
Guikinger y Trivelli (2006) parten de una distincién entre demanda nocional y demanda
efectiva. La demanda nocional es la demanda de crédito que el individuo tendria en un
mundo donde los mercados de crédito fueran perfectos: con informacion perfecta (sin
seleccion adversa ni riesgo moral), los prestamistas estarian dispuestos a prestar
siempre que la tasa de interés fuera lo suficientemente alta (incluso en ausencia de
garantias reales). En este escenario, con mercados de crédito perfectos, todas las
inversiones socialmente deseables se realizarian efectivamente. Sdlo las inversiones
que no fueran lo suficientemente rentables y, por tanto, no pudieran pagar la tasa de
interés exigida por el prestamista, quedarian excluidas. Los prestatarios no estarian

restringidos y solo se daria racionamiento por precios.

Siguiendo a Boucher, Guikinger y Trivelli (2006), en el mundo real, la presencia de
informacién asimétrica entre prestatarios y prestamistas resulta en problemas de
seleccion adversa y riesgo moral. Una respuesta comun de los prestamistas frente a
estos problemas de informacion es exigir garantias. Al proveer incentivos a los
prestatarios para que reduzcan la probabilidad de fracaso de la inversién, las garantias
reducen el riesgo moral. Asimismo, al desalentar a prestatarios con proyectos
demasiado riesgosos, se puede reducir el problema de seleccién adversa. Los
individuos que tiene un proyecto rentable (y por tanto una demanda nocional positiva)
pero que no pueden presentar las minimas garantias exigidas por el prestamista,
estan restringidos con racionamiento por cantidad y enfrentan una oferta de cero. El

racionamiento por cantidad también puede tomar la forma de autoracionamiento,
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cuando el individuo no solicita el préstamo porque prevé que no sera aceptado. El
racionamiento por cantidad también puede darse cuando el prestatario recibe el

préstamo pero por un monto menor que el deseado.

Otra posibilidad es que un individuo tenga una demanda nocional positiva pero su
demanda efectiva sea cero debido a que los costos de transaccién reducen el ingreso
esperado asociado a un contrato de crédito. En este caso el individuo estaria

racionado por costos de transaccion.

Por ultimo, un individuo puede tener acceso a un contrato que eleva su ingreso
esperado pero puede elegir no recurrir al mercado de crédito porque el riesgo de
pérdida de la garantia puede reducir la utilidad esperada por debajo de la utilidad de

reserva. En este caso el prestatario estaria racionado por riesgo.

En este estudio se ha seguido a Boucher, Guikinger y Trivelli (2006) para identificar la
demanda de microcrédito, entendiendo a ésta como el conjunto de individuos
(hogares) con demanda nocional positiva, incluyendo los que estén racionados por
cantidad (incluso aquellos autoracionados), pero excluyendo los individuos
autoracionados por riesgo o por costos de transaccion (estos ultimos aspectos pasan a

formar parte del modelo de comportamiento como variables explicativas).

2. Aversion al riesgo, vulnerabilidad y pobreza

Bowles, Durlauf y Hoff (2006), resumen las nuevas teorias que han surgido para
explicar la pobreza persistente, identificando tres tipos de explicaciones de la

persistencia de la pobreza (“trampas de la pobreza”).

En primer lugar, pueden existir umbrales criticos (en riqueza total o en capital humano)
que deben alcanzarse antes de que la fuerza de la teoria estandar de la competencia
puedan entrar en funcionamiento y el individuo esté en condiciones de escapar de la
pobreza. El umbral critico para un individuo dependera, en general, del ambiente en el
que vive. Por ejemplo, si los salarios para el trabajo no calificado estan deprimidos por
una sobreoferta de personas sin educacion, una persona pobre puede que nunca
ahorre lo suficiente para escapar de la pobreza si se mantiene en un pais con un
pequefa poblacion educada, pero podria escapar de la pobreza si se traslada a un

pais con un poblacion educada mas grande. Los umbrales criticos pueden presentarse
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cuando se requieren inversiones considerables para incrementar la productividad o,
mas en general, cuando existen economias de escala. Con economias de escala, un
aumento en la produccién reduce los costos unitarios, lo que lleva a un circulo virtuoso

de inversion y reduccion de costos.

En segundo lugar, las instituciones disfuncionales, que aparecen como consecuencia
de fuerzas politicas o de interacciones sociales mas amplias, pueden atrapar a
naciones enteras en la pobreza. Por ejemplo, una fuerte desigualdad en la distribucion
del poder y de la riqueza influye en el apoyo que obtendran las escuelas publicas, los
bienes publicos y la proteccion de los derechos de propiedad. Una sociedad que
fracasa en desarrollar instituciones de derecho a la propiedad se caracterizara por baja
inversion y bajos ingresos. Una sociedad sin una educacién publica amplia

probablemente contendra bolsones persistentes de pobreza croénica.

La tercera categoria de explicacion para la persistencia de la pobreza se refiere a los
efectos de vecindario. Las decisiones que toma un individuo pueden afectar las
decisiones de otros miembros de los grupos a los que pertenece. Por ejemplo, bajos
niveles de educacion en subgrupos de la poblacibn pueden ser un equilibrio
(socialmente indeseable) cuando el bienestar de cada individuo esta influido por su

conformidad con los logros (magros) de su subgrupo.

De acuerdo con Carter y Barrett (2006), los hogares pueden caer en la trampa de la
pobreza cuando existe una relacion positiva entre la riqueza y los retornos a los
activos, que no permite que los mas pobres puedan alcanzar a aquellos hogares que
empezaron con una mayor riqueza inicial. El aspecto importante es que, a lo largo de
algun rango, los retornos marginales al capital o a la riqueza adicional se incrementan
en la medida en que el nivel de capital o de riqgueza se incrementa. Existen por lo
menos tres razones por los que puede existir esta relacién positiva entre riqueza y

retornos a los activos:

1) El proceso de generacién de ingresos subyacente puede en si mismo mostrar
retornos a escala crecientes, ya sea porque la tecnologia exhibe retornos a escala
crecientes o porque los precios de los insumos o los costos de transaccidén se

relacionan negativamente con la escala sobre algun rango significativo.

2) Algunos procesos altamente rentables pueden requerir un tamafno de proyecto

minimo tal que solo los hogares de mayor riqueza pueden cambiarse y adoptar el
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proceso de alto rendimiento.

3) El riesgo y las consideraciones del mercado financiero pueden causar que los
hogares de menor riqueza asignen sus activos para reducir la exposicion al riesgo,
renunciando a ganancias esperadas a cambio de un menor riesgo, y por tanto los

retornos marginales esperados resultan mas bajos para los hogares de menor riqueza.

Para el presente estudio se utilizara el modelo del “circulo vicioso de la pobreza”, que
constituye una explicacion intuitiva del fenémeno de la pobreza y de las dificultades de
salir de tal situacion, el cual guarda relacion con los argumentos explicativos de la
pobreza detallados anteriormente. Segun este modelo, los intentos de los pobres por

escapar de la pobreza se ven frustrados por el mismo hecho de que son pobres.

Siguiendo a Azariadis y Starchurski (2005), la pobreza se traduce en hambre, falta de
vivienda adecuada y enfermedades sin atencion médica. Los pobres son mas
vulnerables a eventos que no se pueden controlar; son menos capaces de diversificar
sus fuentes de ingreso; tienen mayor probabilidad de sufrir por hambrunas, violencia y
desastres naturales; tienen menor acceso a los mercados de crédito y de seguros, con
los que podrian suavizar su consumo; sus hijos estan en riesgo de ser explotados y

tienen menor probabilidad de recibir una educacion.

Otro elemento clave en muchas versiones del espiral, es la aversion al riesgo: si los
pobladores muy pobres presentan un elevado nivel de aversién al riesgo, no estaran
dispuestos a realizar acciones que involucren riesgos y por tanto se mantendran
pobres, y sélo accederan a los procesos de inversion de capital e innovacion aquellas
personas con seguridad econémica y en posesion de suficientes recursos que los

defienden del riesgo y que por lo tanto estan dispuestos a invertir e innovar.®

El circulo vicioso de la pobreza propuesto por Mosley (véase figura 1) consiste en un
espiral en que la aversién al riesgo es generada por la propia pobreza, siendo luego
dicha aversion causante de una baja inversion en nuevos activos, que resulta en un
bajo retorno de los activos existentes y, ademas, en el agotamiento y pérdida de valor
de tales activos. Estos reducidos activos productivos tienen a su vez un efecto sobre
otros tipos de activos (fisicos, humanos, sociales y culturales), lo que finalmente
genera un mayor nivel de pobreza, ya sea a través de los bajos ingresos que estos

activos (especialmente los productivos) puedan generar o indirectamente a través de

8 Mosley (2005).
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la vulnerabilidad percibida por parte de los pobladores pobres.

Figura 1. Circulo vicioso de la pobreza

Pobreza objetiva

(ingreso mensual por adulto equivalente)

Vulnerabilidad

Aversion al riesgo (medida de vulnerabilidad

Demanda de

Diversificacion

microcrédito

Baja inversion Nivel de activos
(ficinAna hiimmAanans v cAanialan)
Bajo retorno de los activos Posibles influencias externas

existentes y riesgo de (politicas publicas, etc.)

Fuente: Mosley, Paul, y Arjan Verschoor (2005). Risk Attitudes and the ‘Vicious Circle of Poverty’.

A continuacién se realiza una revision de la literatura teérica y empirica acerca de la
definicion de aversion al riesgo y vulnerabilidad, asi como de la presencia de dichas
variables en pobladores de bajos ingresos, analizando brevemente como se relacionan

con otros aspectos socioecondmicos y conductuales de dichos pobladores.

2.1 Aversioén al riesgo en pobladores de bajos ingresos
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Se puede definir el concepto de riesgo de diversas maneras. Riesgo puede ser
entendido como la incertidumbre que existe de que un hecho ocurra, durante un
periodo y bajo condiciones determinadas, reportando pérdidas econdémicas; también
se puede definir el riesgo como la variacion de los posibles réditos o resultados que
existen en una situacién econémica dada. En cuanto al estudio del riesgo, éste incluye
el analisis de las consecuencias de la ocurrencia del evento; no sélo se limita a la
medicion del mismo sino que orienta respecto a las medidas de proteccion, prevencion
y precaucion en las actividades econdmicas y sociales.® En tal sentido, la aversion al
riesgo serd la percepcion o actitud de un determinado individuo u hogar frente al

riesgo, y dependera de las condiciones especificas de cada situacion.

Segun lo referido en el circulo vicioso de la pobreza desarrollado por Mosley, la
relacién existente entre aversion al riesgo y pobreza consiste en que los pobladores de
bajos recursos presentaran mayores niveles de aversién al riesgo cuanto mas pobres
sean, debido a que el fracaso de una decision tendria un efecto relativamente mayor
en sus economias, precisamente por el hecho de ser pobres. Lipton (1968)
especulaba que, cuanto mas pobre fuera el hogar, tanto mas urgente seria la
necesidad de protegerse contra el riesgo y tanto mas alta la “prima por riesgo” de ese
hogar o el valor subjetivo asociado a la proteccion contra el riesgo: “la prima por riesgo
es una funcién creciente del riesgo y una funcién decreciente de los activos” (Lipton,
1968: 335). En otras palabras, cuanto mas pobre se es, tanto mas se buscara evitar el
riesgo. Cuanto mas pobre el hogar, tanto menores los activos disponibles para
proteccidén ante una catastrofe y, por tanto, mas adversas al riesgo seran las actitudes
del hogar. En una investigacion mas reciente, Mosley (2005), con datos de Uganda,
Etiopia e India, encontrd que en algunos casos las percepciones de la vulnerabilidad al
riesgo pueden ser mas importantes que los niveles de ingresos o de activos para
explicar las actitudes de aversién al riesgo y por tanto influir en las decisiones de
inversion y diversificacién, capacidad de administrar riesgos y, finalmente, si se

mantendran o escaparan de una situacion de pobreza cronica.™

De manera similar, en un estudio realizado a través de Centro de Comunicacion y
Desarrollo Andino (2004), Regalsky expone que las estrategias de vida que despliegan

las familias campesinas en Bolivia se basan principalmente sobre su seguridad

® Sample Books, 1Q Organization, 2007, http://iqanalytics.com/Samplebooks/risk/01cap1.pdf

' Mosley (2005) observé que observé que el “circulo vicioso de la pobreza” no es una trampa de la que
sea imposible escapar, sino mas bien un conjunto de interrelaciones potenciales que, para algunos

hogares pobres, puede resultar parte importante de los mecanismos que perpetuan la pobreza.
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alimentaria. Asi como una familia urbana diversifica los riesgos con varios empleos o
remuneraciones, la aversion al riesgo es un parametro principal en el caso de las
familias campesinas rurales; lo que orienta sus acciones es la aversion al riesgo o, en

términos positivos, la busqueda de seguridad alimentaria.

Segun algunos puntos de vista, los pobladores pobres tendran diferentes niveles de
aversion al riesgo dependiendo de la variable que pongan en juego y de la
probabilidad de ocurrencia del evento negativo, por malo que éste pueda llegar a ser.
Pantoja (2002) sustenta que el comportamiento de los pobres ante los riesgos suele
ser diferente del que asumen las personas de mayores ingresos. Por una parte, su
aversion al riesgo es mayor en términos economicos dado que carecen de ahorros o
bienes, pero por otra parte arriesgan mas en aspectos referidos a la exposicion a
desastres naturales, debido a que no cuentan con informacion de tales riesgos o
porque perciben que los beneficios derivados de la situacién (por ejemplo construir un
vivienda con materiales inadecuados) superan los mismos riesgos. Es importante el
planteamiento citado por este autor respecto a la relacidon entre beneficios y riesgos,
pues efectivamente muchos pobladores pobres no presentarian elevados niveles de
aversion al riesgo si se tratara de conseguir un terreno para construir una vivienda a
un costo muy reducido, inclusive conociendo los riesgos asociados a la decisién, dado
que las ventajas y beneficios son muy tangibles y se presentan a corto plazo (a saber,
poseer una vivienda propia). Posiblemente, para el caso de inversiones en activos o
actividades productivas, la aversion al riesgo aumentara pues hay mucha
incertidumbre acerca de los beneficios que puede generar, lo que en algunos casos

puede atribuirse a falta de experiencia o de educacion.

Gutiérrez (2003), con una visidon aun mas generalizada respecto a la aversion al riesgo
en términos econdmicos, sostiene que la aversion colectiva al riesgo consolida la
pobreza, ya que la estabilidad atrapa a los individuos en un circulo de predictibilidad,
en el cual se acepta complacientemente la pobreza, aun conociendo los efectos de la
misma, dado que ésta tranquiliza y llena de certidumbre. Asimismo, sefala que la
prosperidad de las regiones ricas del planeta no es funcién del trabajo ni del capital
acumulado, sino de los riesgos tomados. En sociedades libres y competitivas, poco

capital y alto riesgo suelen generar mayor riqueza que mucho capital y bajo riesgo.

Sin embargo, y a pesar de lo antes mencionado, se puede dar la situacién de que la
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pobreza en sus niveles mas altos lleve a los individuos a tomar decisiones econémicas
con elevados riesgos con el fin de lograr una cierta seguridad alimentaria.” Al respecto
se dispone de ciertas aproximaciones teodricas, como la relacionada con la utilidad
marginal decreciente y la aversién al riesgo, sustentada por Friedman y Savage
(1948), y luego validada empiricamente por Kahneman y Tversky (1979), Bruno vy
Salanie (2000), Edwars (1996), entre otros. El principio de utilidad marginal
decreciente sefala que, ante aumentos en el consumo de un bien, a partir de cierto
umbral cada unidad adicional de dicho bien generara una utilidad menor, de manera
que la unidad adicional reportara una utilidad menor que la anterior. En consecuencia,
el individuo mostrara una mayor aversién al riesgo ante una situacién en que tiene la
misma probabilidad de ganar una unidad adicional que perder una unidad que ya ha
ganado. Sin embargo, en un primer tramo de la curva de utilidad (véase la figura 2), en
que una unidad adicional del bien reporta una utilidad mayor, el individuo u hogar
presentara un menor nivel de aversion al riesgo, debido a que el beneficio esperado es
mayor y, ademas, se posesionaria mas cerca de la situacion en que no se pasa
hambre. Segun esto, al considerar la actitud hacia el riesgo entre los pobladores
pobres, se podrian distinguir dos tipos de percepciones o reacciones: (1) los que
presentan un mayor nivel de aversion al riesgo porque ya pasaron el nivel basico de
consumo y no quieren arriesgarse a perderlo, y (2) los que son propensos al riesgo,
debido a que quieren llegar a esa situacion de la manera que sea, dado que de otra

forma se expondrian a pasar hambre.

En la figura 2, la canasta basica de alimentos esta representada por C* (punto de
inflexién). Los hogares que se ubican a la derecha de dicho punto presentan utilidades
marginales decrecientes, por lo tanto no estarian dispuestos a arriesgar una unidad
mas de consumo si ello implica la posibilidad de perder una unidad de consumo que
les genera una mayor utilidad y que ademas los acerca a una situacion en que se
compromete la canasta basica de consumo. Por otra parte, los hogares que se ubican
a la izquierda del punto C*, al tener aun utilidades marginales crecientes y al ubicarse
en una situacion en que no tienen una seguridad alimentaria total, mostraran una
menor aversion al riesgo. Segun este planteamiento, cada individuo resuelve la
incégnita de si su situacion actual le reporta una utilidad mayor o menor que la utilidad
esperada de tomar una decision riesgosa. Dependera de dénde esté situado el

individuo u hogar en la curva de utilidad marginal y de qué situacion se busque

" Se trata de un comportamiento similar al comentado por Pantoja (2002). El beneficio tangible de la
seguridad alimentaria (aunque implique endeudamiento) es analogo al de la vivienda propia (aunque se

ubique en un terreno precario).
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alcanzar, para el caso de los propensos al riesgo, o de qué situaciéon se busque

asegurar, para el caso de los individuos con aversién al riesgo.

Figura 2. Utilidad marginal decreciente del consumo y aversion al riesgo
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Como se ha senalado ya, la aversion al riesgo depende de una serie de variables que
en conjunto influyen sobre una persona para suscitar una determinada respuesta ante
la percepcion de riesgo; es esta aversion al riesgo la que incidira en su
comportamiento respecto a decisiones de inversion, ahorro, emprendimiento,

migracion, planificacion familiar, entre otros.

La gran variedad de motivaciones de la accién humana se producen en un contexto
social y ambiental que condiciona las actitudes de los agentes sociales e inducen
conductas especificas. Aunque la aversién al riesgo puede ser entendida como una
caracteristica inherente de los individuos, estos actuan y se desenvuelven dentro de
varios subsistemas sociales, la mayoria de los cuales preexisten a ellos, aunque
también los individuos mismos contribuyen a determinarlos. Allub (2001) establece que
el grado de aversion al riesgo en pobladores de bajos recursos depende del estatus
socioecondmico, del nivel educativo respecto a la actividad en que se tomara la
decision, y de la percepcion respecto al comportamiento futuro de dicha actividad.
Asimismo, segun lo visto anteriormente, se considera importante incluir otros factores
explicativos, como las caracteristicas psicolégicas del individuo, la percepcién de

satisfacciéon actual, el conocimiento de los beneficios de la actividad o inversion, y la
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idiosincrasia cultural de la comunidad en la que se desenvuelve el individuo, la cual

puede no guardar relacion con el nivel socioeconémico.

Para el presente estudio, la aversion al riesgo se entendera como la percepciéon o
posicion frente a un determinado riesgo, consistente en que una situaciéon pueda
presentar resultados favorables pero también resultados perjudiciales. Esta percepcion
0 posicién ante el riesgo dependera de una serie de factores, como son experiencias
pasadas, educacion, informacion, capacidad de respuesta frente a la ocurrencia del

evento perjudicial, cultura e idiosincrasia, entre otros.

2.2 Vulnerabilidad en pobladores de bajos recursos

De acuerdo con el modelo del circulo de la pobreza descrito por Mosley, la
vulnerabilidad es resultado de un bajo nivel de activos, tanto productivos como
humanos, fisicos y sociales, y es, a la vez, una causa de la pobreza objetiva. Es decir,
los bajos niveles de activos, derivados de reducidos niveles de inversion, son la causa
de que las personas y hogares de bajos recursos sufran aumentos en sus niveles de
vulnerabilidad, lo que a su vez aumenta la probabilidad de ser pobres, dado que una
mayor diversidad de eventos podria tener un efecto significativamente perjudicial en la

estructura econémica del hogar.

Busso (2001) define vulnerabilidad como el riesgo o probabilidad del individuo, hogar o
comunidad de ser herido, lesionado o dafiado ante cambios o permanencia de
situaciones externas y/o internas. Asimismo, dicho autor mantiene que la
vulnerabilidad en sujetos y grupos se puede expresar de varias formas, ya sea como
fragilidad e indefensién antes cambios originados en el entorno, como desamparo
institucional frente al Estado, como debilidad interna para afrontar concretamente los
cambios necesarios del individuo u hogar para aprovechar el conjunto de
oportunidades que se le presenta, o como inseguridad permanente que paraliza,
incapacita o desmotiva la posibilidad de pensar estrategias y actuar cara al futuro para
lograr mejores niveles de bienestar. Busso afirma también que todos los seres
humanos y comunidades, en mayor o menor medida, son vulnerables, ya sea por
ingresos, patrimonio, lugar de residencia, pais de nacimiento, origen étnico, género,
discapacidad, enfermedad o factores politicos, entre otros. El mayor o menor grado de
vulnerabilidad (o si se prefiere, de invulnerabilidad) dependera del nivel de recursos

internos que permitan alternativas de accion (deliberadas o no) para enfrentar los
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efectos de cambios o choques externos. A mayor cantidad, diversidad, flexibilidad y
rendimiento de los recursos internos que se puedan movilizar para hacer frente a

cambios externos, menor sera el nivel de vulnerabilidad.

En un estudio de la CEPAL (2002)," se define vulnerabilidad, en un primer momento,
como la adicion de la exposicion al riesgo y de una cierta incapacidad de respuesta.
Luego, introduciendo la posibilidad de adaptarse a las consecuencias, en caso ocurra

el evento probable, se aumenta un tercer elemento a la ecuacion:

Vulnerabilidad = exposicion a riesgos + incapacidad para enfrentarlos + inhabilidad

para adaptarse activamente

Aneas (2004) define la vulnerabilidad como la condicion de debilidad o desproteccion
de un individuo o de una poblacioén por causa de la cual puede sufrir una lesién fisica o
psiquica. Puede distinguirse entre vulnerabilidad coyuntural, referida a un Unico peligro
en particular, limitado en el tiempo, y vulnerabilidad estructural, que responde a

cuestiones socioculturales arraigadas en el individuo o en el hogar.

Nufez y Espinosa (2005) relacionan las nociones de vulnerabilidad y aversién al
riesgo, siendo la segunda consecuencia de la primera. Establecen que cualquier
individuo, pobre o no pobre, puede ser vulnerable; sin embargo, los individuos pobres
lo son en mayor proporcién dado que generalmente no cuentan con activos ni ahorros.
En tal sentido, esta mayor vulnerabilidad hace que los hogares pobres tengan mayor
aversion al riesgo y, por lo tanto, sean mas precavidos en sus decisiones. Por su
parte, Chaudhuri, Jalan y Suryahadi (2002) definen vulnerabilidad como el riesgo ex-
ante de que un hogar que en la actualidad es no pobre caiga en pobreza en el futuro, o
que un hogar que en la actualidad es pobre permanezca en pobreza en el futuro,

estableciendo asi una estrecha relacion entre vulnerabilidad y pobreza.

Respecto a dicha relacion, algunas investigaciones sefalan que las frecuentes
entradas y salidas de la condicion de pobreza son un factor contributivo de la
vulnerabilidad, junto con otros como inestabilidad econdmica, fragmentacién y
asimetrias sociales, e indefension ante riesgos de diversa naturaleza. Por su parte,
diversos autores (O’Connel, 2001; Rodrik, 2001; Pizarro, 2001; Kliksberg, 1999; Sojo,

1999) han utilizado el concepto de vulnerabilidad para describir y explicar el

12 “Vulnerabilidad Sociodemografica: Viejos y Nuevos Riesgos para Comunidades, Hogares y
Personas”, CEPAL, 2002.
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comportamiento econémico y los niveles de pobreza en diversos paises de América

Latina y El Caribe.

Barrett, Carter e lkegami (2008), sugieren que si los esfuerzos de alivio a la pobreza
se orientan a los mas pobres de los pobres, que son predominantemente aquellos
“intrinsecamente pobres crénicos” y desplazan la proteccién de aquellos con
habilidades y riqueza intermedia que son vulnerables a shocks, estos ultimos caen
innecesariamente en pobreza crénica, anadiendo al total de individuos que requieren
apoyo de ingresos. Como consecuencia, el numero de personas que sufren pobreza
no cambia apreciablemente, y tampoco lo hacen la acumulacion de riqueza, la
produccion econdmica o las tasas de adopcion de tecnologias mejoradas. Los autores
sugieren que una red de proteccion social para aquellas personas en el grupo de
riqueza y habilidad intermedia puede reducir la pobreza crénica “innecesaria” y elevar
el crecimiento econdmico a través de la acumulacion enddégena de activos y la

adopcién de mejoras tecnolégicas.

Esta revisién bibliografica permite ver que existe una estrecha relacién entre
vulnerabilidad y pobreza. Por un lado, la vulnerabilidad lleva a hogares e individuos a
permanecer en la pobreza, dado que eventos internos y externos tienen efectos
negativos significativos en las estructuras econémicas, y, por otro lado, la situacion de
pobreza lleva a que un individuo u hogar sea vulnerable. Bajo esta definicion, la
vulnerabilidad podria ser vista simplemente como una caracteristica de la pobreza. Sin
embargo, para fines de la presente investigacion, se distingue entre vulnerabilidad
como tal (objetiva) y vulnerabilidad percibida. La primera responde a la real situacion
en que un individuo u hogar es efectivamente vulnerable a ciertos factores, como por
ejemplo una subida generalizada de los precios de los alimentos o un desastre natural.
Esta vulnerabilidad esta muy relacionada con el nivel de pobreza material del individuo
u hogar y puede medirse mediante variables como nivel econdmico, nivel educativo y
nivel de integracién social, siguiendo metodologias de autores como Blaikie (1995),
Calvo (2001) y Andrade (2003). La vulnerabilidad perciba, por otra parte, corresponde
a las percepciones internas de los individuos, viéndose mas como una actitud que

como una condicion o como un hecho.

La percepcion de pobreza puede relacionarse con la percepcién del individuo hacia su
propia vulnerabilidad. Segun Morente (2002), la pobreza percibida culturalmente (ya
sea a través del propio individuo que se considera pobre o a través de la sociedad en

general) no necesariamente es auténtica pobreza material. Asi, las economias de
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subsistencia que satisfacen las necesidades basicas mediante el autoabastecimiento
no son pobres en el sentido de estar privadas de algo. Al respecto, Shiva (1995)
menciona que un individuo u hogar que es considerado pobre por el pensamiento
econémico actual por no participar enteramente en la economia de mercado, podria
ser clasificado como no pobre bajo otro criterio; por ejemplo, son considerados pobres
los hogares que viven en casas construidas por ellos mismos con materiales como el
bambu y barro en vez de vivir en casas de cemento, o0 que consumen alimentos
producidos por ellos mismo en vez de alimentos preparados y distribuidos
comercialmente. El concepto de vulnerabilidad percibida puede encontrar una cierta
similitud. Una persona puede considerarse o percibirse vulnerable solo por el hecho de
vivir en zonas rurales; sin embargo, dado, por ejemplo, un proceso inflacionario o
medidas de expropiacién de tierras invadidas, serian mucho menos vulnerables que
los pobladores que habitan en las inmediaciones de las grandes ciudades. En tal
sentido, la vulnerabilidad percibida responde no solo al hecho de ser efectivamente
vulnerable, por factores descritos a lo largo del capitulo, sino de sentirse vulnerable
por otros motivos como idiosincrasia, educacion, entorno social, debilidades internas,

experiencias anteriores, etc.

Mosley y Verschoor (2003) analizan las actitudes hacia el riesgo aplicando el modelo
del “circulo vicioso de la pobreza”®, en un estudio realizado en Sironko, Uganda. En
dicha investigacion se concluye que la actitud hacia el riesgo es explicada por una
serie de variables entre las que destaca la vulnerabilidad percibida. Segun los
resultados de la investigacion, entre los pobladores pobres hay un pequefio grupo que
no son vulnerables objetivamente y que en ambos grupos existen individuos con
menor o mayor grado de vulnerabilidad percibida. En dicho estudio, la vulnerabilidad
percibida fue medida mediante un indice que toma en cuenta principalmente cuatro
variables: (1) recuerdos y expectativas de pobreza, (2) expectativas de corto plazo en
la variacion de los ingresos, (3) riesgo percibido en comportamientos emprendedores,
y (4) respeto hacia uno mismo y percepcion del propio estatus. Se observa entonces
que la vulnerabilidad percibida responde a una serie de factores relativamente distintos
a la pobreza material, pudiendo existir individuos y hogares pobres materialmente que

sin embargo pueden tener un bajo nivel de vulnerabilidad percibida.

Para fines de esta investigacién, se tomara la vulnerabilidad percibida como una
variable complementaria a la aversion al riesgo. Se espera que exista una estrecha
relacién de causalidad entre ambas variables (a mayor vulnerabilidad percibida mayor

aversion al riesgo); ambas se relacionan con la decisién de invertir en activos
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productivos (o financiarse a través de un microcrédito) y, consecuentemente, con la

probabilidad de reducir el nivel de pobreza material.

3. Demanda de microcrédito, aversion al riesgo y vulnerabilidad percibida

Segun se ha visto en los capitulos anteriores, existen investigaciones y autores que
postulan una cierta relacién entre aversion al riesgo y demanda de microcrédito. Ya se
ha sehalado que Venero y Yancari (2003) identificaron la aversién al riesgo como una
de las variables principales que explican la baja demanda de microcrédito por parte de
individuos y hogares, junto con otros factores como el no cumplimiento de requisitos,
los costos no financieros y las condiciones de los productos financieros formales, y la
falta de informacion. En ese estudio, se concluye que los motivos principales que
hacen que los posibles clientes urbanos no soliciten un préstamo son las condiciones
del crédito y la aversién al riesgo, mientras que en las zonas rurales el factor principal

es el costo del crédito.

La UNCDF (2003)"™ menciona que los individuos y hogares pobres, econémicamente
activos, toman sus decisiones financieras sobre la base de sus flujos de ingresos,
propension al ahorro, aversién al riesgo, edad y, principalmente, acceso a productos y
servicios financieros adecuados. Por su parte, Sulaiman y Matin (2008) sostienen que,
para el caso de Bangladesh, la autoexclusion o baja demanda de pobladores pobres
por microcréditos responde, en el caso de los mas pobres, a elevados niveles de
aversion al riesgo y, para el caso de los pobres no extremos, a presiones de grupo o
decisiones tomadas grupalmente (group exclusion). Por el lado de las condiciones del
servicio, se identifican, como principales factores explicativos de la baja demanda, la
rigidez de los pagos semanales y las presiones de tener que cumplir con el crédito.
Para el caso de los microcréditos enfocados a mujeres, Johar y Rammohan (2006)
identifican la aversién al riesgo, junto con la falta de informacién, como variables que
influyen significativamente en la demanda de microcréditos, siendo ambas
caracteristicas de un mercado de crédito imperfecto, que es el que prevalece en zonas

rurales y periurbanas en paises en vias de desarrollo.

La percepcion de riesgo de los clientes potenciales frente a oportunidades de crédito y

de ahorro esta influida por diversos factores. Entre ellos, destacan la falta de

¥ United Nations Capital Development Fund; Panel discussion on “Microcredit, poverty

eradication and the empowerment of women”, UNCDF, 2003.
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informacion y la incertidumbre respecto a los sucesos futuros.™ La incertidumbre
respecto a los ingresos genera el temor de incurrir en mayores gastos que los
inicialmente previstos o de finalmente perder el bien que sirvi6 como garantia.
Cabezas (2000) menciona que en los contratos crediticios que se establecen entre
clientes e instituciones financieras suelen haber problemas de informacién, como
informacién incompleta, imperfecta y/o distribuida asimétricamente, lo que genera, a
su vez, cambios en la percepcion o conducta econdémica de los agentes, como por

ejemplo aversién al riesgo, seleccion adversa y riesgo moral.

Sin embargo, la aversion al riesgo no siempre lleva a los potenciales clientes a no
optar por los créditos ofrecidos, sino que puede llevar a que clientes que normalmente
no demandarian un crédito, si lo soliciten. Morduch y Sharma (2002), en un estudio
que trata el tema de seguros informales y microfinanzas, establecen que los hogares
adversos al riesgo pueden optar por una linea de crédito cuando presentan un perfil de
ingreso riesgoso, es decir, cuando las variabilidades del ingreso del hogar pueden
generar consecuencias serias, como descuidar la salud, retirar a los hijos de la
escuela o reducir el consumo de alimentos basicos, situacién que puede dificultar las

actividades normales o retrasar el desarrollo fisico o mental de los ninos.

Respecto a la relacion que existe entre el concepto de vulnerabilidad percibida y la
demanda de microcrédito, no se ha discutido o investigado mucho; sin embargo, se
espera una correlacién igual de importante que para el caso de la aversion al riesgo,
dado que, como se menciond anteriormente, se identifica una correspondencia
significativa entre ambas variables: una de las consecuencias de percibirse vulnerable
es la aversion al riesgo. Al respecto, Sharma (2001) sostiene que los individuos y
hogares pobres son los mas vulnerables frente a variaciones econdmicas y, como
resultado, no son muy proclives a tomar oportunidades generadoras de ingresos
potencialmente viables, como el microcrédito, debido a su aversion al riesgo. Por otra
parte, la vulnerabilidad percibida se puede relacionar de otras formas con el
microcrédito, por ejemplo, incentivando, para el caso de las mujeres, a ser mejores
pagadoras que los hombres, debido a que si incurren en morosidad podrian perder su
linea de crédito y asi ser mas vulnerables que cuando contaban con el crédito (Mosley,
1999). En este caso, se observa que la vulnerabilidad percibida puede tornarse en una
variable directamente relacionada con la demanda de crédito: a mayor vulnerabilidad

percibida, mayor demanda por microcréditos.

' Segun investigaciones socioecondémicas realizadas por Caja Sur S.A.
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Resumiendo lo anterior, aunque en general se podria considerar que tanto la
vulnerabilidad percibida como la aversién al riesgo se relacionan inversamente con la
demanda de microcréditos, también podria presentarse una relacién positiva en ciertos
escenarios y bajo ciertas condiciones. Para determinar empiricamente dichas
relaciones y dar luces al respecto para el caso peruano en general y el de la sierra sur
rural en particular, en los siguientes capitulos se describe la poblacién bajo estudio, la

metodologia de medicion utilizada y los resultados obtenidos.

4. Caracteristicas de Cabanaconde y Yanque

4.1 Seleccién de la poblacién objetivo

Para la seleccion de la poblacion objetivo se considerd conveniente, en primer lugar,
que ésta se ubique por debajo de la linea de pobreza, aunque no por debajo de la
linea de pobreza extrema. Se esperaba que estas personas estarian en mejores
condiciones de utilizar los microcréditos, considerando el mayor nivel educativo y de
desarrollo de actividades productivas, asi como la menor vulnerabilidad objetiva
(canasta basica de alimentos relativamente asegurada y nivel de activos suficiente
para acceder a un microcrédito formal). De esta manera, la ausencia de demanda de
microcrédito para este grupo se podria atribuir en mayor medida a la vulnerabilidad

percibida y a la aversion al riesgo."

La poblacion objetivo seleccionada para este estudio es el total de hogares de las

capitales de los distritos de Cabanaconde y Yanque, ubicados en la provincia de

Caylloma, departamento de Arequipa. Cabanaconde y Yanque son distritos rurales™

® Asimismo, segun se vio en el capitulo segundo, se espera que exista una mayor aversion al
riesgo para los hogares e individuos que tengan una canasta basica de alimentos relativamente
asegurada, en comparacién con aquellos que no la tienen, dado que frente a una situacion
riesgosa (como obtener un crédito) podrian perder dicha canasta alimenticia. En cambio, los
hogares que no tienen asegurada la canasta basica mostraran una menor aversion al riesgo,
pues su meta es (hipotéticamente) alcanzar una situaciéon en que los alimentos basicos estén
relativamente asegurados.

'® Los distritos de Cabanaconde y Yanque, ubicados en la provincia de Caylloma, departamento
de Arequipa, constituyen zonas rurales; sin embargo, las poblaciones de las capitales de

ambos distritos, poblaciones objetivo para el presente estudio, son consideradas por el INEI
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con niveles moderados de pobreza, actividades productivas tradicionales, presencia
de oferta formal y semiformal de microcréditos'’ y ciertas oportunidades de desarrollo,
de manera que se presume la existencia de una demanda efectiva por microcréditos.
Se considera que la homogeneidad de los pobladores en cuanto a costumbres, niveles
de pobreza y actividades productivas facilitan aislar la aversion al riesgo y
vulnerabilidad percibida propias de cada individuo como variables que puedan explicar

su demanda por microcrédito.

Resumiendo, las ventajas identificadas en Cabanaconde y Yanque para la realizacion

del trabajo de campo son:

- Acceso a una oferta variada de microcrédito.

- Un cierto grado de desarrollo econémico, lo que presenta, en la mayoria de los
casos, una mejor educacion y capacidades para responder adecuadamente a
eventos negativos.

- Actividades productivas tradicionales, en las que se tiene un cierto grado de
experiencia y conocimientos.

- Niveles de activos (terrenos, viviendas, bienes prendarios) lo suficientemente
elevados como para obtener un microcrédito formal y también para considerar su
pérdida como un evento claramente perjudicial.

- Nivel ligeramente por debajo de la linea de pobreza, que garantiza la
supervivencia pero al mismo tiempo implica un cierto grado de vulnerabilidad

objetiva frente a diversos choques externos.

como poblacién urbana, dado que todas las poblaciones de capitales de distrito son
consideradas urbanas por definicion.

' La poblacion de Cabanaconde y Yanque tiene acceso a una oferta financiera relativamente
variada, compuesta por diversas fuentes de financiamiento formal o semiformal.

'® Los individuos que componen la poblacion objetivo son, en su mayoria, sujetos de crédito
para la oferta formal, al cumplir con los requisitos necesarios para obtener un crédito

microempresarial, relacionados con la tenencia de determinados activos.
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4.2 Indicadores socioeconémicos de Cabanaconde y Yanque
La poblacion objeto de la presente investigacion corresponde al conjunto de hogares
de las capitales de los distritos de Cabanaconde y Yanque, ubicados en la zona del

Valle del Colca, en la provincia de Caylloma (departamento de Arequipa).’

Cuadro 5. Indicadores generales de Cabanaconde y Yanque, 2007

Indicador Cabanaconde Yanque

Viviendas
Viviendas 1,424 866
Viviendas en capital de distrito 1,125 639
Poblacion y PEA
Poblacion 2,842 2,319
Poblacion en capital de distrito 2,708 1,973
PEA agricola (14 y mas afos) 54.80% 47.50%
PEA desocupada (14 y mas afos) 8.20% 2.70%
Desnutricién y analfabetismo
Desnutricion crénica (6-9 afios) 1/ 23% 27%
Analfabetismo (6-11 afos) 3.2% 8.0%
Analfabetismo (12-16 afios) 1.0% 0.0%
Asistencia educativa
Asistencia educativa (6-11 afios) 98.2% 97.3%
Asistencia educativa (12-16 afios) 95.0% 92.9%
Nivel educativo alcanzado (15 y mas anos)

Sin Nivel o Inicial 11.6% 14.8%

Primaria 31.2% 33.3%

¥ La capital de la provincia es el distrito de Chivay.
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Secundaria 44 .2% 33.6%

Superior 13.1% 18.3%

1/ Fuente: Sierra Sur.
Fuente: Censo Nacional de Poblacion y Vivienda 2007.

De acuerdo con los resultados del Censo Nacional de Poblacién y Vivienda 2007, en el
distrito de Cabanaconde el numero de viviendas es de 1,424 y la poblacion total del
distrito asciende a 2,842.%° Por su parte, en el distrito de Yanque, el nimero de

viviendas es de 866; y la poblacion total del distrito es de 2,319 personas.?’

La agricultura y la ganaderia son las actividades tradicionales principales, ocupando el
54.8% de la PEA, en el caso de Cabanaconde, y el 47.5%, en el caso de Yanque.
Otras actividades importantes, en Cabanaconde, son comercio (10.8%) y construccion
(5.0%), y en Yanque, construccion (15.0%) y hoteles y restaurantes (7.5%). La tasa de

desocupacion es de 8.2%, en Cabanaconde, y de 2.7% en Yanque.

Entre 1993 y 2007, las tasas de analfabetismo entre nifios de 6 a 11 afos se han
reducido en ambos distritos, de una tasa promedio de 14%, en el afio 1993, a tasas de
3.2%, para Cabanaconde, y de 8.0%, para Yanque, en el afio 2007. Sin embargo, las
tasas de asistencia educativa sugieren que aun se esta dejando desprovistos de

educacién formal a un numero significativo de menores.

El indice de carencias, desarrollado por el FONCODES?, vy el indice de Desarrollo
Humano (IDH) del PNUD?, brindan cierta informacion respecto a los niveles de
pobreza y desarrollo de la zona. Cabanaconde presenta un IDH de 0.6071,

ligeramente menor al registrado por la capital de provincia (0.6158), ubicandose en el

2 En la capital de Cabanaconde, el nimero de viviendas particulares con ocupantes presentes
durante el censo asciende a 835, con 2,678 ocupantes presentes y 853 hogares.

2 En la capital de Yanque, el niumero de viviendas particulares con ocupantes presentes
durante el censo es de 548, con 1,895 ocupantes presentes y 571 hogares.

22 Es un valor entre 0 y 1. Este indice es obtenido mediante el analisis factorial por el método
de las componentes principales. “1= mas pobre o pobre extremo”, “2 = muy pobre”, “3 = pobre”,
“4 = regular’ y “5 = menos pobre o aceptable”.

23 Segun el PNUD, el desarrollo humano es la constante ampliacién de las oportunidades de
vida de los individuos mediante la remocion de barreras que impiden la plena utilizacion de sus
capacidades, sobre la

base de dos aspectos: la capacidad humana inherente y la capacidad adquirida. El IDH es un
valor entre 0 y 1. El distrito con el IDH mas elevado en Peru es San Isidro, con 0.7883 y el

menor es Huaylla Grande en Huancavelica con 0.3227, segun cifras del afio 2005.
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puesto 363 en el ranking distrital del Peru. A su vez, Yanque registra un IDH menor, de

0.5692, que lo ubica en el puesto 710, aun en la mitad superior del ranking nacional.

Sin embargo, a pesar de presentar un cierto desarrollo en comparacion con otros

distritos del pais, tanto Cabanaconde como Yanque son considerados muy pobres por

el indice de carencias del FONCODES. Por su parte, los niveles de ingreso familiar per

capita, al ano 2005, ascienden a S/. 410 mensuales para el caso de Cabanaconde y a

S/. 398 mensuales para el caso de Yanque.

Cuadro 6. Indicadores de pobreza y desarrollo de la zona, 2005

Distrito indice de | Ranking distrital | Indice de | Quintil del Ingreso
desarrollo en el ambito carencias indice de | familiar per
humano nacional carencias capita
2003 2005
Chivay 0.6158 273 316 0.1819 2 426
Cabanaconde 0.6071 368 363 0.2302 2 410
Yanque 0.5692 857 710 0.3214 2 398

Fuente: PNUD, FONCODES.

Respecto a las caracteristicas de las viviendas de la zona, se observa que el material

predominante es piedra con barro, seguido por adobe o tapia.

Cuadro 7. Indicadores de vivienda de la zona, 2007

Material de las paredes Cabanaconde Yanque
Piedra con barro 43.2% 69.2%
Adobe o tapia 40.2% 22.7%
Ladrillo o Bloque de cemento 13.7% 6.4%
Otro material 2.9% 1.6%
Total 100.0% 100.0%

Fuente: Censo Nacional de Poblacion y Vivienda 2007.

En cuanto al acceso a servicios basicos, solo el 43.8% de las viviendas de

Cabanaconde y el 39.9% de las viviendas de Yanque cuentan con red publica de

desague. El porcentaje de viviendas con alumbrado eléctrico es de 78.5% en

Cabanaconde y de 74.3% en Yanque.

Cuadro 8. Servicios basicos en viviendas (% de viviendas ocupadas)
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Servicios basicos Cabanaconde Yanque

Con agua de red publica en la vivienda 73.0% 82.3%

Con servicio higiénico conectado a red

publica de desagtie dentro de la vivienda 43.8% 39.9%
Dispone de alumbrado eléctrico por red
publica 78.5% 74.3%

Fuente: Censo Nacional de Poblacion y Vivienda 2007.

4.3 El mercado de crédito en el departamento de Arequipa

Segun datos para el departamento de Arequipa provenientes de la ENAHO 2006, los
hogares no pobres, ubicados en zonas urbanas o rurales, presentan niveles de
utilizacion de crédito (de diversas fuentes) mayores a los registrados en el ambito
nacional, con mas de un 50% de casos en que un miembro del hogar recibi6 algun tipo
de crédito en los 12 meses anteriores. La situacion se invierte en el caso de los
hogares pobres extremos, que presentan un porcentaje de utilizacion de crédito menor
a la mitad del registrado en el ambito nacional. Los hogares pobres no extremos,
donde se situa la poblacion objetivo, presentan una cifra de 39.2%, muy similar al

indicador para el &mbito nacional.

Cuadro 9. Porcentaje de hogares con crédito, departamento de Arequipa, 2006

Recibié algun tipo de crédito
(% de hogares) 1/
Condicién de pobreza Depzrtame.;nto = Peru
requipa

No pobre 51.6% 41.6%
Pobre no extremo 39.2% 40.6%
Pobre extremo 15.8% 32.8%
Zona geografica

Urbana 51.4% 41.7%
Rural 37.8% 37.5%
Total Peru 48.4% 40.2%

Fuente: ENAHO, 2006.
1/ Corresponde a la pregunta: “En los ultimos 12 meses, usted o alguien de su hogar, ¢recibié algun tipo
de crédito?”

Como se menciond anteriormente, es importante que la oferta de microcréditos sea
relativamente amplia y variada para de esta manera reducir la probabilidad de que la
baja demanda de microcréditos sea explicada por una reducida o inadecuada oferta.
En el departamento de Arequipa, la oferta formal de microcrédito esta compuesta

principalmente por Bancos, Cajas Municipales de Ahorro y Crédito (CMAC), Cajas
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Rurales de Ahorro y Crédito (CRAC) y EDPYME. Entre estos cuatro distintos tipos de
instituciones financieras, se alcanzo, a diciembre de 2007, un nivel de créditos totales
de S/. 2,089 millones. Considerando que, en el ambito nacional, el 5.8% del saldo de
créditos de la Banca Mdltiple corresponde a créditos a la microempresa, comparado
con similares indicadores de 77% para las EDPYME, 50% para las CMAC y 54% para
las CRAC, se estima que, en el departamento, el nivel de créditos correspondiente a
créditos a la microempresa asciende aproximadamente a S/. 450 millones. De acuerdo
con el monto promedio de los créditos otorgados a la microempresa en el ambito
nacional (el cual, segun la SBS, asciende aproximadamente a S/. 5,000), el total de
microempresarios atendidos en el departamento es de 90 mil, pudiendo ser menor
dicha cifra dado que algunos deudores tienen mas de un crédito. El numero de oficinas
ubicadas en el departamento, tanto por parte de la Banca Multiple como de las

instituciones microfinancieras, asciende a 82.

Cuadro 10. Saldo de créditos y depdsitos, departamento de Arequipa, 2007

Numero de oficinas Créditos Depdsitos
(Miles de S/.) (Miles de S/.)

Banca Multiple 34 1,459,535 1,551,358
Instituciones

48 630,426 496,057
Microfinancieras
Cajas Municipales 13 369,815 404,290
Cajas Rurales 16 102,370 91,766
Edpyme 19 158,240
TOTAL 82 2,089,961 2,047,415

Fuente: SBS.

4.4 El mercado de crédito en Cabanaconde y Yanque

Respecto a la demanda y oferta de microcréditos en la zona de Cabanaconde y
Yanque, se cuenta con informaciéon recogida por las instituciones que operan en la
zona y de estudios realizados por el programa gubernamental Sierra Sur.?* De acuerdo
con esta informacion, al afio 2006 existian en la zona seis instituciones financieras, de
las cuales 2 son cooperativas de ahorro y crédito y las 4 restantes son programas
gubernamentales. Desde el ano 2007, la CRAC Caja Sur, asi como la EDPYME

%l proyecto Sierra Sur, cuyo objetivo es aumentar los ingresos, activos tangibles y valorizar los
conocimientos de hombres y mujeres campesinos y microempresarios de la Sierra Sur (Arequipa, Cusco,
Moquegua, Puno y Tacna), comenzé a operar en Chivay en mayo del afio 2005, siendo uno de sus
objetivos la insercion de mujeres al sistema financiero formal, a través de la apertura de cuentas de

ahorro, mostrando un gran avance en esa linea.
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Proempresa, esta ultima a través del Banco de la Nacion, comenzaron a operar en la
zona. Especificamente, en Cabanaconde se ubican 3 instituciones (Techo Propio, A
Trabajar Urbano y Canchita de mi Barrio) y en Yanque se ubica 1 institucion (Banco de
Materiales). El resto de instituciones mencionadas se encuentra en la capital de
provincia, Chivay. Es relevante mencionar la presencia de otras instituciones
financieras, como la Caja Municipal de Arequipa, la EDPYME Crear Arequipa, y
Mibanco, las cuales, si bien es cierto que no cuentan con oficinas en la zona, tienen
presencia por medio de visitas periddicas de analistas. Asimismo, se cuenta, desde
enero de 2007, con la presencia de un agente del Banco de Crédito — BCP en Chivay,
el cual, seguin un informe de Sierra Sur,? ha tenido una gran recepcion e impacto en la
economia local. Es importante mencionar la presencia de una oficina del Banco de la
Nacion en Chivay, la cual, como se mencion6 anteriormente, funciona como
plataforma para las operaciones de la EDPYME Proempresa, ademas de ser el mismo
Banco de la Nacion parte de la oferta crediticia para los pobladores. Sin embargo,
segun el informe de Sierra Sur, esta entidad, como institucion financiera, se presenta
poco funcional respecto a las necesidades de las personas que viven en el sector

rural.

Los montos minimos y maximos, asi como los plazos, varian dependiendo del destino
del crédito. Por su parte, en el caso de las instituciones no gubernamentales, las tasas
de interés se ubican en un rango entre 2.5% y 4.0% mensual. El tipo de garantia mas
utilizado es la hipoteca; sin embargo, no se trata de una garantia real sino mas bien de
una referencia, dado que la gran mayoria de créditos se otorgan a sola firma. Por su

parte, los plazos dependen del destino del crédito.

% |Informe de Supervisién FIDA (agosto — septiembre 2007), Proyecto de Desarrollo Sierra Sur.
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Cuadro 11. Oferta financiera en la zona de estudio, 2006

Distrito Institucion | Monto del crédito | Lineade | Mon. | Tasa de Plazo Tipo de
financiera/ (Nuevos soles) producto Interés | (Meses) | garantia
nombre Minimo  Maximo mensual
del
programa
Fondesurc 1,000 4,000
Agrario $ 2.5% 3 a 18 | Hipoteca
o
Ganadero $ 2.5% 3 a 18 | Hipoteca
. Comercial [ $ 2.5% 3 a 18 | Hipoteca
Chivay Agrario S/. 3% 3 a 18 | Hipoteca
Ganadero | S/. 3% 3 a 18 | Hipoteca
Comercial | S/. 3% 3 a 18 | Hipoteca
Prestasur 600 25,000 Varios $ 2% 6 a 60 | Hipoteca
Varios Sl. 4% 6 a 60 | Hipoteca
Techo
) $ 2,800* Vivienda $ 0 0 $ 400
Propio
A Trabajar
Cabanaconde 168,000* Vial S/ 0 0 0
Urbano
Canchita .
. . 162,000* Deportivo | S/. 0 0 0
de mi barrio
Banco de o Hipoteca/
Yanque ] 12,000 | 30,000 | Vivienda S/. 2% 240 )
materiales Solid.
* Monto Unico
Fuente: Sierra Sur.
Cuadro 12. Créditos directos y depédsitos, por oficinas, en la zona de estudio
(Miles de nuevos soles)
Dic-06 Dic-07 May-08
Créditos Ahorros Créditos Ahorros Créditos Ahorros
Caja Sur 1 5 612 508 833 636
Edpyme Proempresa - - 291 - 389 -

Fuente: SBS.

En un estudio realizado en la zona por la CRAC Caja Sur,? en el que se encuesto a
una muestra de hogares de 10 capitales de distrito de la zona del Valle del Colca, el
36% de los jefes de hogar habria recibido alguna vez algun crédito; en este grupo,
mas de la mitad recibié mas de un crédito. Entre los principales prestamistas del ultimo
crédito recibido destacaron Fondesurco (46%), Prestasur (15%), Caja Municipal de
Arequipa (con 11%, sin contar con oficinas en la zona) y Banco de Materiales (11%),

entre otros.

% “Estudio de posibilidades de bancarizacion de pobladores pobres en la zona de Chivay”,
AURUM S.A.C. Estudios Econémicos, elaborado para Caja Sur, 2007.
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5. Medicion de la demanda de crédito

5.1 Aspectos conceptuales

Para la medicion de la demanda de microcrédito, la argumentacion que sigue se apoya

fuertemente en Boucher, Guikinger y Trivelli (2006).

La demanda efectiva de crédito se refiere a todos aquellos hogares que solicitan un
crédito en un periodo determinado, de los cuales algunos son aceptados y otros son

rechazados.

Sin embargo, existen otros hogares que estarian dispuestos a solicitar un crédito a la
tasa de interés vigente, pero no lo hacen porque estiman que la solicitud no sera
aceptada; esta percepcion de los hogares puede corresponder o no con la regla de
decision de las instituciones financieras. En cualquier caso, se trata de una verdadera

demanda, en cuanto que existe una disposicidn a pagar por un servicio.

El conjunto de hogares que solicitaron un crédito y aquellos otros que no lo solicitaron
por tener la conviccién de que serian rechazados constituye la demanda propiamente
dicha.

Asimismo, existen otros hogares que tienen proyectos por los cuales podrian solicitar
un préstamo, pero que prefieren no hacerlo, ya sea por el riesgo de perder la garantia
0 por los costos de transacciéon asociados al préstamo (por ejemplo, los viajes a la
institucion financiera). Estos hogares también estan restringidos en su demanda de
crédito, si bien no por las razones usualmente consideradas. Sumando estos hogares
a la demanda propiamente dicha, se tiene la demanda nocional, esto es, el conjunto

de hogares con proyectos rentables que estarian dispuestos a solicitar un préstamo.

Las categorias segun la cuales los hogares pueden estar racionados en su demanda

de crédito puede ilustrarse de la siguiente manera.?’

% En esto seguimos a Boucher, Guikinger y Trivelli (2006).
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Sea D/ la demanda efectiva de crédito y D, la demanda nocional de crédito del

hogar i. S; es el limite de crédito o el monto maximo que un prestamista esta

dispuesto a proveer al hogar i.

Se considera que un hogar es no restringido, o que el hogar es racionado por precios,

cuando se cumple la siguiente relacién:

Df =D} <5, (1)

Noétese que el limite impuesto por los ofertantes no afecta a estos hogares, de manera

que la demanda efectiva coincide con la demanda nocional. Estos hogares pueden ser

prestatarios (D, >0) o no prestatarios (D, =0 ), dependiendo de la existencia de un

proyecto que les permita cubrir la tasa de interés.

Se considera que un hogar es restringido por el lado de la oferta, o que el hogar es

racionado por cantidad, cuando se presenta la siguiente relacion:

S, <Df <D" (2)

Obsérvese que la demanda efectiva del hogar esta limitada por el lado de la oferta.
Esto es, las solicitudes de crédito del hogar no son aceptadas por las instituciones
financieras o, alternativamente, el hogar prevé que si presentara una solicitud, ésta no

seria aceptada.?®

Por ultimo, un hogar puede estar restringido por el lado de la demanda, de la siguiente

manera:

DF <D 3)

DF <8, 4)

La primera desigualdad implica que el hogar esta restringido, ya sea racionado por
riesgo o racionado por costos de transaccion. La segunda desigualdad establece que

la restriccién no proviene del lado de la oferta, sino de la demanda.

2 También puede darse que el hogar reciba un préstamo menor que el tamafio deseado a esa

misma tasa de interés.
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5.2 Obtencidon directa de la demanda de crédito

La metodologia para la presente investigacion parte del disefio y la aplicacion de una
encuesta a una muestra representativa de 339 hogares de las capitales de los distritos
seleccionados, 196 en Cabanaconde y 143 en Yanque.”® Las encuestas fueron

realizadas a los jefes de hogar en sus viviendas.*

Dado que este estudio busca identificar la demanda de crédito y evaluar el impacto de
la aversion al riesgo y la vulnerabilidad, es importante que la variable de demanda de
crédito esté construida correctamente. Boucher, Guikinger y Trivelli (2006) sefialan
una estrategia de obtencion directa mediante encuestas (direct elicitation methodology

- DEM) para identificar la demanda de crédito y es la que se sigue en este trabajo.

Para la medicion de la demanda de crédito, deben precisarse, en primer lugar, las
fuentes de crédito consideradas para la estimacién de la demanda. En el caso del
presente estudio, se trata de fuentes formales y semi formales, que incluyen Bancos,
Cajas Municipales de Ahorro y Crédito, Cajas Rurales de Ahorro y Crédito, EDPYME y

ONG. Se excluyen los prestamistas informales.

En segundo lugar, es necesario especificar la unidad de analisis. En este estudio, la
demanda de crédito se evalua en el nivel del hogar, considerando un modelo unitario
en el cual las dotaciones e ingresos son compartidos entre los miembros del hogar.*'

En este sentido, el jefe del hogar responde por el hogar en su conjunto.

Por ultimo, la variable demanda se ha construido utilizando la metodologia de
obtencién directa mediante encuestas, DEM. Esta metodologia permite identificar no

s6lo la demanda efectiva, sino la demanda propiamente dicha y una demanda en

2 Al momento de realizar la encuesta, se utilizd el muestreo probabilistico sistematico, el cual
consiste en elegir aleatoriamente en cada capital de distrito un hogar X y a partir de éste se
eligen los siguientes de acuerdo con el nimero de manzanas y de viviendas de cada localidad.

% para fines de la presente investigacion, el jefe de hogar se definié como aquel miembro del
hogar que respondia afirmativa a cualesquiera de las siguientes preguntas: “;es usted el jefe
del hogar?”, “; es usted la persona que mas aporta al ingreso del hogar?”, “es usted la persona
que decide los gastos grandes que hace el hogar?”.

% Boucher, Guikinger y Trivelli (2006), p.17.
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sentido amplia (la demanda nocional), ademas de senalar los mecanismos de

racionamiento que afectan a cada hogar.*

Conviene recordar que la demanda nocional corresponde a aquellos hogares que
tienen un proyecto con resultados esperados que permiten pagar un crédito, y se
calcula incluyendo tanto a aquellos hogares que han solicitado un crédito (lo hayan
recibido o no)* como a aquellos hogares que optan por no solicitar un crédito debido a

restricciones por cantidad, por costos de transaccion o por riesgo.*

La totalidad de hogares que solicitaron un préstamo corresponde a la demanda
efectiva. De este grupo, es claro que aquellos que fueron rechazados estan
restringidos, con racionamiento por cantidad, mientras que aquellos que fueron
aceptados estan no restringidos y el racionamiento se da por precios (demanda
nocional igual a cero). Sin embargo, aquellos hogares que no solicitaron un préstamo
pueden o no tener una demanda nocional positiva, ya que la no demanda efectiva
puede deberse a algun mecanismo de racionamiento distinto del precio. Para
esclarecer este punto, se recurre al DEM. Noétese que esta metodologia requiere que
las preguntas subjetivas capturen con exactitud las verdaderas motivaciones de
aquellos que no solicitaron un préstamo.

Figura 3. Médulo de obtencién directa de la demanda

%2 Para una discusion mas detallada, véase Boucher, Guikinger y Trivelli (2006).

% Este grupo incluye tanto a la demanda satisfecha (en el sentido de que recibieron un crédito)
como a la demanda insatisfecha de aquellos que solicitaron un crédito pero fueron rechazados.
% Los demandantes con restriccion por cantidad son tanto aquellos que solicitan un crédito y
son rechazados, como aquellos que no los solicitan porque piensan que no seran aceptados.
Los demandantes con restriccidon por costos de transacciones son aquellos que no solicitan un
crédito porque los costos asociados a solicitar el crédito reducen el ingreso esperado proyecto.
Los demandantes con restriccion por riesgo son aquellos que no solicitan un crédito porque el
riesgo de pérdida de la garantia reduce la utilidad esperada por debajo de la utilidad de

reserva.
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E1. En los ultimos 24
meses, ¢ha recibido el
hogar algun préstamo de
una institucion financiera?

s No.

interés, ¢ hubiera preferido

F2. En los ultimos 5 afos,
¢ha solicitado el hogar un
préstamo y se lo han

E5. A la misma tasa de

un préstamo mas grande?

rechazado?
No Si Si No
. v v .
PRESTATARIO PRESTATARIO NO PRESTATARIO Ffé's?;r‘:lztefj;ggc'féau‘;;
Racionado por precio Racionado por cantidad Racionado por cantidad prest hes q
(no restringido) (restringido) (restringido) it Tneiese e
prestaria?
Si No
. v
F7. Si estuviera seguro de
F6. ¢Por qué no solicité un que una institucion financiera
préstamo? aceptaria su solicitud,
¢ solicitaria un préstamo?
) / No
_Si i
NO PRESTATARIO )
»| Racionado por cantidad 4 F8. ;Por qué no solicitaria
(restringido) un préstamo?

NO PRESTATARIO
» Racionado por precio |«
(no restringido)

NO PRESTATARIO
Racionado por riesgo |«
(restringido)

4

NO PRESTATARIO
Racionado por costos
de transaccion
(restringido)

A

Fuente: Adaptado de Boucher, Guikinger y Trivelli (2006).
Elaboracion: Propia.
En el presente estudio, la modalidad de racionamiento del crédito (y, por tanto, la

demanda) es revelada directamente por el jefe del hogar al contestar una serie de

interrogantes como se ilustra en la figura 3.
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La pregunta E1 permite distinguir a los hogares entre aquellos que recibieron un
préstamo y aquellos que no. Aquellos que recibieron un préstamo ha sido clasificados
como no restringidos, racionados por precio. Boucher, Guikinger y Trivelli (2006)
argumentan que dentro de este grupo debe distinguirse entre aquellos que recibieron
el monto deseado y aquellos que recibieron un monto menor al deseado. Estos ultimos

estarian restringidos por el lado de la oferta, con racionamiento por cantidad.

En su estudio para productos agricolas en Piura, Boucher, Guikinger y Trivelli (2006,
p.26) concluyen que DEM logra capturar las diferencias entre hogares que no solicitan
crédito y que pueden proveer un método confiable para distinguir, dentro de los
hogares no prestatarios, aquellos que se encuentran restringidos de aquellos que no lo
estan.* Asimismo, estos autores sugieren una mejora metodologica al DEM,
afiadiendo preguntas para esclarecer la situacion de aquellos individuos que, no
habiendo solicitado un préstamo, sefialan como razon de ello motivos de riesgo o de
costos de transaccion. Estas mejoras fueron incorporadas al cuestionario del presente
estudio. En ambos casos (riesgo o costos de transaccidon), corresponde una
repregunta con relacion a la disposicién de solicitar un préstamo si el riesgo o el costo
de transaccién fuera eliminado.* Para la muestra de Cabanaconde y Yanque, no fue
necesaria la repregunta correspondiente a costos de transaccién, ya que ninguno de
los informantes reveld estar sometido a este tipo de restriccion. En el caso de riesgo,
s6lo uno de los encuestados quedaba reclasificado por la repregunta (pregunta F12)
como racionado por precio (no restringido), mientras que los demas se mantenian
como racionados por riesgo (restringidos). Por este motivo, finalmente se eligié omitir

los resultados de la repregunta en el calculo de la demanda.

Cuadro 13. Frecuencia de mecanismo de racionamiento

| Cabanaconde | Yanque Total

% Boucher, Guikinger y Trivelli (2006), p. 31.

% Véase preguntas 9-12, de la seccion F, del cuestionario (Anexos).
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Prestatario 36 18.8% 54 38.0% 90 26.9%
Solicitante rechazado 8 4.2% 5 3.5% 13 3.9%
No solicitante 148 771% 83 58.5% 231 69.2%
Total 192 100.0% 142 100.0% 334 100.0%
No restringidos 149 77.6% 107 75.4% 256 76.6%
Restringidos 43 22.4% 35 24.6% 78 23.4%
Total 192 100.0% 142  100.0% 334 100.0%
NO RESTRINGIDOS

Prestatario racionado por precio 24 12.5% 38 26.8% 62 18.6%
No prestatario, racionado por precio 125 65.1% 69 48.6% 194 58.1%
RESTRINGIDOS

Racionado por cantidad

Prestatario racionado por cantidad 12 6.3% 16 11.3% 28 8.4%
Rechazado, racionado por cantidad 8 4.2% 5 3.5% 13 3.9%
No solicito, autoracionado por cantidad 15 7.8% 7 4.9% 22 6.6%
Racionado por riesgo

No solicito, autoracionado por riesgo 8 4.2% 7 4.9% 15 4.5%
Racionado por costos de transaccioén

No solicitd, autoracionado por costos 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%
Total 192 100.0% 142  100.0% 334 100.0%
Demanda nocional 67 34.9% 73 51.4% 140 41.9%
Demanda propiamente dicha 59 30.7% 66 46.5% 125 37.4%
Demanda efectiva 44 22.9% 59 41.5% 103 30.8%

En el cuadro 13 se muestran las distintas situaciones de los hogares con respecto a la
demanda de crédito. En la determinacion de la demanda nocional (demanda en
sentido amplio), se consideran los siguientes: (1) aquellos que han recibido algun
préstamo en los ultimos 24 meses, (2) aquellos que en los Ultimos cinco afos han
solicitado un préstamo y se lo han rechazado, y aquellos hogares que, deseando un
préstamo, no lo solicitaron en los ultimos cinco afos por (3) motivos de riesgo, (4) por
motivos de costos de transaccion y, finalmente, (5) por pensar que ninguna institucién

financiera aceptaria su solicitud.

Conceptualmente, la demanda es disposiciéon de compra de un producto dado un nivel
de precio (tasa de interés). Cuando se recibe el préstamo, la demanda se vuelve
efectiva. También hay una disposicion (demanda) cuando se solicita el préstamo y
éste es denegado (racionamiento por cantidad). Lo mismo puede decirse cuando el
individuo solicita el préstamo porque prevé que la solicitud sera rechazada. En cambio,
es discutible que haya demanda, en sentido estricto, cuando la aversién al riesgo
(perder la garantia) lleva a la autoexclusion del mercado de crédito: el riesgo de perder
la garantia viene empaquetado como parte del producto crediticio. Si se prefiere, es

una prima que hay que cargar al precio del producto. Y es a este producto asi definido
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al que el individuo elige demandar o no demandar. Del mismo modo, no queda claro
que haya demanda cuando los costos de transaccion (por ejemplo, la distancia o el
papeleo) llevan a no participar en el mercado de crédito, puesto que se trata
sencillamente de elementos que incrementan el costo real del producto. Esto es, dado
que existen costos de transaccion, el precio del producto es mayor que tan sélo la tasa
de interés. Es a este precio al que el individuo evalia la conveniencia o no del

producto, y tiene o no demanda por él.

En cualquier caso, aunque aporta informacion relevante, la medida amplia de la
demanda, al incluir a aquellos hogares autoracionados por riesgo y costos de
transaccién, no es apropiada como variable explicada para fines del presente estudio.
Para este trabajo, la medida de demanda de crédito se limitara al conjunto de hogares
que han solicitado un crédito (demanda efectiva) a los que se anaden aquellos
hogares que no lo han hecho porque consideraron que la solicitud seria rechazada. En
este sentido, se estara incluyendo a todos los hogares que presentan restriccion por
cantidad, pero no a aquellos que presenten restricciones por costos de transaccion o
por riesgo. La variable explicada, demanda de microcrédito, se considera una variable
dicotomica (1,0), asignandose el valor de 1 a aquellos jefes de hogar que manifiestan

demanda por microcrédito y 0 a aquellos que no lo hacen.

Esta definicion de demanda, demanda propiamente dicha, es particularmente Uutil,
dado que una de las variables explicativas, cuyo impacto sobre la demanda se desea

estimar, es la aversion al riesgo.*”

5.3 La medida de aversion al riesgo

La finalidad de la estimacion econométrica es establecer el tipo y la magnitud de la
relacion existente entre la demanda de microcrédito y las variables explicativas de
aversion al riesgo y vulnerabilidad percibida. Cuantificar la aversion al riesgo puede ser
una tarea sumamente compleja dado que, como se sefald en capitulos anteriores, la
actitud ante el riesgo de un individuo en una determinada situacion se vera alterada
dependiendo de las condiciones en que se presente dicha situacién, pudiendo un
individuo mostrar aversién al riesgo en algunas situaciones y propension al riesgo en

otras. Construir una variable que responda a la aversion al riesgo como tal, y catalogar

¥ Parece menos Util, para el desarrollo econométrico, una definicién de demanda que incluya a
los hogares autoexcluidos por aversion al riesgo, cuando precisamente la aversion al riesgo es

una de las variables explicativas en el modelo.
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asi a un individuo segun el grado de aversion o tolerancia al riesgo presenta ciertas

restricciones.

Una medida comunmente utilizada para medir este tipo de riesgo es la aproximacion
de Arrow-Pratt.®® Esta metodologia supone que es posible ponerle un nimero a la
actitud de un individuo respecto al riesgo una vez que el individuo ha brindado el
equivalente cierto a un variable estocastica o loteria.** Mediante esta medida, y
siguiendo a Hartog et al. (2002), se pueden calcular medidas del precio de reserva L vy,
utilizando la férmula de Arrow-Pratt, se llega a una medida absoluta de la aversion al

riesgo.

Sin embargo, la medida de Arrow-Pratt asume la validez de la teoria de la utilidad
esperada,® lo cual es un supuesto bastante exigente, por lo en el presente estudio se
ha preferido usar una medida simple e intuitiva de la aversion al riesgo sobre la base
del numero de veces que los participantes, cuando se les pide elegir entre dos
opciones, escogen la mas segura en lugar de la mas riesgosa. De esta manera, la
aversion al riesgo se mide en funcién de las respuestas de los encuestados al
plantearles alternativas para una situacion especifica. En este procedimiento, se sigue
el estudio de Allub (2001), quien mide la aversién al riesgo para el caso de pequefios
productores rurales en Argentina.*' Allub define la variable aversion al riesgo como un
factor de caracter subjetivo y enddgeno, cuyo indicador es construido a partir de una

serie de interrogantes.*

% Laformulaesr=(aZ-L)/(L2/2 + (aZ2/2) — aLZ), donde Z es el premio de una loteria, “a” la
probabilidad de ganar el premio y L el precio de reserva del individuo, o0 monto minimo que se
le debe pagar para que desista de jugar la loteria.

% “Imaginese que tiene un ticket de loteria y que de verdad va a jugar por dinero. ¢Cual es el
minimo monto que tengo que darle para que me venda el ticket?”

0 En la teoria de la utilidad esperada, la aversion al riesgo estéa relacionada con la concavidad
de la funcién de utilidad del agente y puede expresarse como la combinacién de todo o parte
de sus derivadas de primer y segundo orden, la riqueza inicial y la variable estocastica que
determina incrementos en la riqueza (véase Gollier, 2001).

41 Allub sigue en esto los trabajos de Antle (1987) y Pannell et al. (2000),

42 En esto, Allub toma como referencia los indicadores utilizados por Schiluter y Mount (1976),
reformulando algunas preguntas. Las variables consideradas por Allub son la siguientes:
-Eleccion entre un cultivo con posibilidad de ganancia y también de pérdida o bien varios
cultivos para asegurarse contra pérdidas aunque se gane menos. - Mucha produccién aunque
a precios estables o poca produccién a precios altos. - Que miembros de la familia ayuden en

el trabajo o tener dinero para pagar jornales. - Comprar el agua para riego a otro regante si es
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La variable de aversion al riesgo (riesgo absoluto), como medida absoluta, fue
generada a partir de las respuestas de la parte C de la encuesta (véase Anexos). Para
cada pregunta hipotética, se presentan dos posible respuestas, una que representa un
perfil “amante” del riesgo y otra, un perfil de aversion al riesgo. Para elaborar el

indicador se utilizaron las respuestas a las siguientes preguntas:*

Puntos

Alternativas: "¢ Qué opcidn ecogeria usted?" (Mas puntos |m.|?I|ca
mayor propension al

riesgo)

(1) Sembrar un tipo de papa muy buena que se vende a precio
altos, pero que es muy débil a la helada.

(2) Sembrar varios tipos de papa que se vende a precios
normaes y que tienen una resistencia normal a la helada.

(1) Producir maiz sabiendo que el precio sera siempre el mismo,
no subira ni bajarg, y las ganacias serdn normales.

(2) Producir un tipo de maiz que tiene un precio que cambia 3-6
todos los dias; puede subir o bajar mucho. Las ganacias pueden
ser muy altas o muy bajas.

(1) Trabajar para la municipalidad cobrando un sueldo fijo no muy
alto.

(2) Trabajar en un negocio propio en el que se puede ganar
mucho o poco dependiendo del esfuerzo que haga.

(1) Un negocio en el cual jamas podria obtener un gran éxito pero
tampoco un completo fracaso.

(2) Un negocio en donde se puede obtener un gran éxito o un
completo fracaso.

(1) Tener un puesto de trabajo en una empresa privada donde no
puede tener un gran éxito ni tampoco un completo fracaso.

(2) Tener un puesto de trabajo en un empresa privada donde
puede tener un gran éxito o un completo fracaso?

(1) Que parientes sin experiencia le ayuden en su negocio.

(2) Contratar trabajadores externos con experiencia.

El indicador resultante tiene un rango de 20 a 40, siendo 20 el extremo de mayor

aversion al riesgo y 40 el extremo de menor aversion al riesgo.

necesario para cultivar mas superficie o cultivar solo lo que se pueda con la cantidad de agua
de turno que toque. - Dos trabajos estables aunque en total se gane poco o trabajos inestables
en el que pueda ganar mucho.

43 Las preguntas 3, 6 y 8 de la Seccion C del cuestionario no fueron incluidas en el indice por
considerarse que existia ambigliedad en la interpretacion que los encuestados dieron a los

enunciados.
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5.4 La medida de vulnerabilidad

Para el presente estudio, como medida de vulnerabilidad percibida, se utiliza una
adaptacion del indicador desarrollado por Mosley y Verschoor (2003), quienes toman
en cuenta una serie de interrogantes relacionados con cuatro temas principales: (1)
memorias y expectativas de pobreza, (2) expectativas de variacién del ingreso de corto
plazo, (3) riesgo percibido en el comportamiento emprendedor, y (4) respeto propio y
autoestima, utilizando asimismo una ponderacion para cada interrogante. Para el
presente estudio, se excluyen las preguntas referidas a financiamiento y demanda de

crédito.*

Se ha construido un indicador sobre la base de preguntas especificas relacionadas
con temas como tenencia de activos, flujos de ingresos y gastos de las actividades
productivas normales y posibilidad de caer en situacion de pobreza extrema. Las
preguntas relacionadas con vulnerabilidad, nueve en total, corresponden a la Seccion
D del cuestionario incluido en los Anexos. Se excluyen las preguntas 3, 5, 6 y 9 dado

que no fueron respondidas por una parte significativa de la encuesta.

Puntos

Preguntas (Mas puntos implica
mayor vulenrabilidad)

¢ Piensa usted que, en el afio 2008, ha cubierto o no ha cubierto

sus necesidades basicas, como alimentacion, vivienda y salud? 0-6
¢ Piensa usted que, en el afio 2009, cubrira o no cubrira sus 0-6
necesidades basicas?

¢ Piensa usted que, en la mayor parte de su vida, usted ha 0-6

cubierto o no ha cubierto sus necesidades basicas?

“ Tampoco para el indicador de aversion al riesgo se incluyeron las repuestas a las preguntas

de financiamiento y demanda de crédito.

48




¢ Piensa usted que, por el resto de su vida, usted cubrira o no 0-6
cubrira sus necesidades basicas?

¢ Piensa usted que sus ingresos aumentaran el préximo ano? 0-6
¢ Piensa usted que sus ingresos aumentaran de aca a cinco

afos? 0-6
¢ Piensa usted que es una persona importante en su comunidad? 0-6
¢ Piensa usted que es una persona importante en su familia? 0-6
¢ Piensa usted que es una persona importante a sus propios 0jo? 0-6

A cada pregunta corresponde un resultado de 0 puntos a 6 puntos, dependiendo de si
se eligi6 la respuesta que revela menor vulnerabilidad (0 puntos) o mayor
vulnerabilidad (6 puntos). La variable vulnerabilidad queda definida para un rango de
0 a 54, donde 0 es la puntuacion del hogar que se percibe como menos vulnerable y

54, la del mas vulnerable.

5.5 Otras variables explicativas

Se han realizado numerosos estudios empiricos sobre los determinantes de la
demanda de créditos y microcréditos. Zeller (1994), en un estudio en Madagascar,
explica la demanda formal e informal de crédito a través de variables como edad,
sexo, nivel educativo, dependencia laboral, posicién en el hogar (jefe de hogar),
posicion en la sociedad, nivel de activos, entre otras. Parienté (2004), en una
investigacion acerca del impacto y demanda de créditos microempresariales en areas
de bajos ingresos en Rio de Janeiro, incluye, en su modelo explicativo de la demanda,
variables como tamafo del ultimo crédito recibido, ventas y activos del negocio,
numero de empleados, indicadores de riesgo moral y condiciones del crédito. Diagne
(1999), buscando explicar el acceso de hogares al mercado formal e informal en
Malawi, postula un modelo en que los montos maximos demandados, tanto a
prestamistas formales como informales, dependen variables econdémicas vy
demograficas del demandante (entre las que se incluye la aversién al riesgo), las

condiciones del crédito y la oferta de otras fuentes de crédito.

Siguiendo a estos autores, se establecieron las siguientes variables explicativas,

ademas de las referidas a aversion al riesgo y vulnerabilidad percibida:
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Riesgo relativo: Es la medida relativa de aversion al riesgo, resultado de

multiplicar aversion al riesgo (medida absoluta) e ingreso anual.
Edad: Anos cumplidos del jefe de hogar.
Sexo: El sexo del jefe del hogar, siendo hombre = 1 y mujer = 2.

Casado: Estado civil o conyugal del jefe de hogar, siendo casado = 1, no

casado = 0.

Conviviente: Estado civil o conyugal del jefe del hogar, siendo conviviente =1y

no conviviente = 0.

Nifios entre 6 y 12 afios: Numero de nifios entre 6 y 12 afios que viven en el

hogar.

Grado de instruccién: Ultimo nivel de instrucciéon alcanzado por el jefe de

hogar.*
Propiedad de la vivienda: Vivienda es propia = 1; vivienda no es propia = 2.

Situacién laboral: El jefe de hogar es trabajador dependiente =1; es trabajador

independiente = 2.

Vulnerabilidad del negocio: Medida de vulnerabilidad percibida especifica para
quienes poseen negocios, construida a partir de cuatro preguntas de la
encuesta, siendo 0 la puntuacién del negocio menos vulnerable y 24 la del mas

vulnerable.
SD_Ingreso: Desviaciéon estandar del ingreso mensual del hogar.

Gasto anual: Suma de los gastos mensuales del hogar reportados para enero-
diciembre de 2008.

Numero de activos: Es la suma de los distintos tipos de activos reportados,
excluyendo la vivienda en la que habita el hogar. (Véase la pregunta B10 del

cuestionario.)

4 Sin nivel = 0; inicial = 1; primaria incompleta = 2; primaria completa = 3; secundaria

incompleta = 4; secundaria completa = 5; superior técnica incompleta = 6; superior técnica

completa = 7; superior universitaria completa = 9; post grado = 10. Véase pregunta B7 del

cuestionario.
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Vulnerabilidad*Vulnerabilidad del negocio: Para quienes tienen negocio, se
calcula como el producto de la vulnerabilidad percibida y la vulnerabilidad del

negocio; para quienes no tienen negocio, la variable toma el valor de 0.

Vulnerabilidad*Nifios entre 6 y 12: Producto de la vulnerabilidad percibida y el

numero de nifios entre 6 y 12 afios.

Vulnerabilidad*Ingreso anual: Producto de la vulnerabilidad percibida y el
ingreso anual del hogar.
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5.6 Estadisticas descriptivas

El analisis descriptivo de las variables preliminares, por distrito, puede observarse en
el cuadro 14. Notese que ambos distritos tienen medias similares en la mayoria de
variables. Sin embargo, en algunos casos, los valores promedio son notablemente

distintos.
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Cuadro 14: Medias por distrito

Desviacion Coeficiente
Variables Distrito Media estandar de variacion
. Cabanaconde 26.83 4.43 0.17
Riesgo absoluto
Yanque 27.98 3.84 0.14
. . Cabanaconde 204,630.72 196,437.70 0.96
Riesgo relativo
Yangue 189,999.15 141,601.83 0.75
Edad del jefe de hogar Cabanaconde 43.68 15.23 0.35
Yanque 41.92 13.99 0.33
Sexo del jefe de hogar Cabanaconde 1.37 0.48 0.35
Yanque 1.40 0.49 0.35
Estado civil del jefe de Cabanaconde 1.91 1.16 0.61
hogar Yanque 1.92 1.00 0.52
Nifios entre 6 y 12 afios Cabanaconde 0.53 0.70 1.34
Yanque 0.50 0.70 1.41
Grado de instruccion del Cabanaconde 416 1.66 0.40
jefe de hogar Yanque 3.84 1.87 0.49
Situacion de propiedad de Cabanaconde 1.32 0.47 0.35
la vivienda Yanque 1.21 0.41 0.34
. . Cabanaconde 1.91 0.33 0.17
Situacion laboral
Yanque 1.87 0.43 0.23
Cabanaconde 0.31 0.46 1.51
Demanda
Yanque 0.46 0.50 1.08
Vulnerabilidad del negocio Cabanaconde 4.1 6.51 1.58
Yanque 3.56 6.82 1.92
Cabanaconde 199.46 271.89 1.36
SD_Ingreso
Yangue 152.81 158.53 1.04
Cabanaconde 5,065.41 3,328.40 0.66
Gasto anual
Yangue 5,172.46 3,350.61 0.65
, . Cabanaconde 1.80 1.46 0.81
Ndamero de activos
Yanque 1.32 1.27 0.96
Vulnerabilidad Cabanaconde 14.65 7.76 0.53
Yanque 13.67 7.69 0.56
Vulnerabilidad* Cabanaconde 56.67 111.44 1.97
Vulnerabilidad del negocio Yanque 52 79 124.64 236
Vulnerabilidad* Cabanaconde 6.91 10.65 1.54
Nifios entre 6y 12 Yanque 7.41 11.45 1.54
Vulnerabilidad* Cabanaconde 85,594 .92 63,381.56 0.74
Ingreso anual Yanque 86,222.72 96,540.33 1.12
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Se procedid a realizar una prueba de medias, en la cual la hipétesis nula es que las
medias de ambos grupos son iguales. Los resultados del test de medias se muestran
en el cuadro 15. En el caso de riesgo absoluto, se rechaza la hipétesis nula, y se
concluye que el riesgo absoluto es mayor en el distrito de Yanque. Otra variable que
es diferente al comparar los distritos es la demanda de crédito: el distrito de Yanque
tiene menor demanda. Por ultimo, el distrito de Cabanaconde posee mas activos en

promedio que el distrito de Yanque.

Cuadro 15: Prueba de igualdad de varianzas y de medias por distrito

Prueba de Levene para | Prueba T para igualdad
Variable | _igualdad de varianzas de mediass_
F Sig. T (bilaltge'ral)

Riesgo absoluto 9.17 0.00 -2.49 0.01
Riesgo relativo 211 0.15 0.76 0.45
Edad 0.10 0.75 1.09 0.28
Sexo 0.91 0.34 -0.49 0.63
Estado civil 4.34 0.04 -0.08 0.94
Nifios entre 6 y 12 afos 0.02 0.88 0.38 0.71
Grado de instruccion 6.82 0.01 1.66 0.10
Situacion de propiedad de la vivienda 23.30 0.00 2.32 0.02
Situacion laboral 8.59 0.00 0.95 0.34
Demanda 22.36 0.00 2.97 0.00
Vulnerabilidad del negocio 0.06 0.81 0.75 0.45
SD_Ingreso 6.15 0.01 1.84 0.07
Gasto anual 0.04 0.85 -0.29 0.77
Numero de activos 4.28 0.04 3.16 0.00
Vulnerabilidad 0.07 0.79 1.14 0.26
Vulnerabilidad*Vulnerabilidad del negocio 0.08 0.78 0.30 0.77
Vulnerabilidad*Nifios entre 6 y 12 0.86 0.35 -0.41 0.68
Vulnerabilidad*Ingreso anual 0.74 0.39 - 0.07 0.94

El cuadro 16 muestra los valores promedio por quintil de ingreso para algunas de
alguna variables seleccionadas. Notese que la medida absoluta de percepcion del
riesgo indica que la aversion al riesgo es cada vez menor conforme aumenta el
ingreso. Asimismo, el indicador de vulnerabilidad sefiala que los hogares se perciben

como menos vulnerables en la medida en que sus ingresos son mayores.
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Cuadro 16: Media de las variables riesgo relativo, riesgo, vulnerabilidad y
perceptores, por quintil de ingreso.

Media
Quintil Riesgo relativo Riesgo Vulnerabilidad Perceptores
1/ 2/ 3/ 4/
1 60,788.94 2462 20.06 1.49
2 117,749.28 26.97 15.57 1.51
3 158,684.26 27.41 13.77 1.43
4 205,521.94 27.81 12.16 1.61
5 450,531.34 29.72 9.87 1.57
Total 198,465.49 27.31 14.25 1.52

Nota: Los quintiles estan ordenados de forma ascendente, desde el menor ingreso (quintil 1)
hasta el mayor ingreso (quintil 5).

1/ Corresponde a riesgo * ingreso.

2/ Rango: 20-40; 20= mayor aversion, 40= menor aversion.

3/ Rango: 0-54; 0=menor vulnerabilidad, 54 =mayor vulnerabilidad)

4/ Corresponde al numero de perceptores de ingreso del nucleo familiar.

Cuadro 17: Mediana de las variables riesgo relativo, riesgo, vulnerabilidad y
perceptores, por quintil de ingreso.

Mediana
Quintil | Riesgo relativo Riesgo Vulnerabilidad Perceptores
1 59,640 24 21 1
2 119,000 28 16 1
3 156,800 28 14 1
4 201,600 28 12 2
5 348,000 29 9 2
Total 156,800 28 14 2

Nota: Los quintiles estan ordenados de forma ascendente, desde el menor ingreso (quintil 1)
hasta el mayor ingreso (quintil 5).

Cuadro 18: Desviacion estandar de las variables riesgo relativo, riesgo,
vulnerabilidad y perceptores, por quintil de ingreso.

Desviacién estandar
Quintil | Riesgo relativo Riesgo Vulnerabilidad Perceptores
1 24,975.33 3.87 7.76 0.50
2 23,355.05 4.14 7.21 0.53
3 23,567.66 3.38 6.28 0.53
4 37,976.81 4.38 6.39 0.55
5 247,786.53 3.75 7.1 0.56
Total 175,346.76 4.22 7.73 0.53
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Nota: Los quintiles estan ordenados de forma ascendente, desde el menor ingreso (quintil 1)
hasta el mayor ingreso (quintil 5).

6. Un analisis Probit de la demanda de microcrédito

6.1 Un modelo de respuesta binaria

Para realizar el analisis empirico, dada la naturaleza de la variable explicada (que sélo
toma valores categoricos),*® se debe recurrir a modelos de variable dependiente
limitada, especificamente a aquellos de respuesta binaria, entre los que destacan los
modelos Probit y Logit. En cambio, los modelos clasicos de regresién lineal pierden
eficiencia y realidad en este tipo de analisis: en primer lugar, las perturbaciones son
mal comportadas y, en segundo lugar, las probabilidades pronosticadas pueden

situarse por encima de la unidad o ser negativas.*’

En el caso de los modelos de respuesta binaria, la variable dependiente es una
variable cualitativa que toma el valor de 1, cuando el individuo u hogar demanda un

crédito, y de 0, de otro modo.

Vi {1, Sila persona”i” demanda un crédito
1=

0, De otro modo

Lo unico que puede observarse (0, en el caso del estudio, obtenerse a partir de las
respuestas del encuestado) es el comportamiento final del individuo: si éste demanda
crédito o no. Aunque el comportamiento final es radical (un individuo o demanda
crédito o no lo demanda), podemos asumir la existencia de una variable no observada
(latente), que determina el comportamiento final segun se supere o no cierto umbral,*®

mediante la siguiente regla de decision:

“6 Para fines del estudio, la variable demanda de crédito, como se ha discutido ya, puede tomar
el valor de 1 6 de 0. El valor de 1 corresponde a un individuo que demanda crédito, sea porque
solicitd y recibidé un préstamo, solicito y fue rechazado, o porque no solicito debido
estrictamente a sus expectativas de ser rechazado. Se incluye pues a todos aquellos que estan
dispuestos a prestarse a la tasa de interés vigente, si es que hubiera una institucién dispuesta a
prestarles.

4 Aca hay que demostrar que el modelo lineal es heteroscedastico y que, ademas, las
probabilidades resultantes pueden exceder la unidad o ser negativas, lo cual no se corresponde

con la realidad.
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1, SiYF <X
Yi. =
0, De otro modo

Donde X representa un conjunto de variables exdégenas que de algun modo impactan

en 'Y como sigue:

Prob(Y, = 1) = (X,B)

El lado derecho de la ecuacion no tiene ningun tipo de restriccion y los resultados de
multiplicar las variables independientes por sus parametros asociados no son
adecuados, por lo que conviene restringir el lado derecho mediante una funcién que
posea las caracteristicas deseadas. Llamando a esa funcion restrictiva “G”, la

ecuacion anterior queda expresada por:

Prob(Y, = 1) = G(X;B)

La funcién “G” que cumple con las condiciones requeridas generalmente es una
funcién de distribucion probabilistica acumulada.*® En este caso, se elige la funcién de

distribucién normal por las caracteristicas que posee, con lo cual se tiene un modelo

Probit o Normit, donde ® o5 la funcion de distribucién normal acumulada.

LZ) -l _z:
Prob(Y, = 1) = ®(X;B) = j J—exp( )dz
—o V2T 2

Donde £ = %:B y @ restringe las realizaciones de Z entre 0 y 1, formalmente:

limy_..®(z) =1 limy_,_.®(z) =0

Definida de manera general la metodologia, ahora corresponde profundizar en el

modelo elegido. Como se menciond, lo Unico observado es el comportamiento final del

48 Se puede considerar que Y* es la utilidad que el individuo espera obtener del crédito, la cual
debe superar cierta utilidad de reserva, X.

49 Dependiendo del tipo de funcién que se elija, el modelo adopta su nombre: si se elige la
funcién de distribucion acumulada normal, el modelo se llama Probit, si se elige la funcion

Logistica, el modelo se llama Logit y de igual manera con las demas funciones de distribucion.
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individuo (esto es, si demanda o no el crédito), pero no se conoce cual es la variable

. 0 . . $ 0
real que motive al individuo a comportarse de una u otra manera. Sea Yi" |a variable

latente 0 no observada, que en esta investigacion corresponde a la utilidad que el

individuo asocia con obtener un crédito.*®®

Y*= (KI. B} + £
El comportamiento observado Yise ajusta a la siguiente regla:

1,  SiYr=0
Yi.=

a, De otro modo

Ademas, se asume que i ™ N(D, “‘3', de manera que se tiene:

Prob(Y; = 1) = Prob(¥" = 0)
= Prob(¥;B+ & = 0)
= Prob(z; > —X;B)

La distribucion normal es simétrica,® de modo que se puede derivar la funcion de

probabilidad como sigue:

Prob(Y; = 1) = Prob(sg; < X;B)

= &(X,B)

Manipular una funcién de esta naturaleza para optimizarla resulta casi imposible por
algoritmos lineales. Por este motivo, se prefiere utilizar métodos numéricos que se
fundamentan en procesos iterativos y que buscan maximizar la funcion en los
parametros definidos (en este caso, en los parametros asociados a las variables
independientes). Para optimizar los modelos Probit, se utiliza el método de Maxima

Verosimilitud, que consiste en hallar la productoria maxima de ambos eventos (

% Cuando la utilidad sobrepasa la utilidad indice (Ff- > 0), el individuo demanda el crédito

(Y=1), de lo contrario no lo demanda (Y=0).
51 Esto significa que 1 — ¢(2) =6G(z),
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Prob(Y;=1) y Prob(Y. = ﬂ})_sz

verosimilitud que debe ser maximizada en los parametros B.

Ln(l) =

n

i=1

6.2 Resultados

[¥,.in[@ (X, B)] + (1 — ¥).In[1 — @ (X, B)]|

De esta manera, se obtiene finalmente la funcién de

El modelo inicial presentado en el cuadro 1 se obtuvo aplicando la metodologia

backward-stepwise®®, que consiste en realizar la regresién incluyendo todas las

posibles variables e ir aplicando pruebas de variable redundante con el fin de

mantener en la ecuacion solo aquellas variables significativas que le asignen el mejor

ajuste al modelo.

Cuadro 16. La ecuacion inicial

Variables Coeficiente P-Value
Gasto anual 2.42E-04 0.00
Gasto anual2 -1.04E-08 0.00
Distrito 1/ 5.86E-01 0.00
Vulnerabilidad*Ingreso anual -2.04E-06 0.15
Vulnerabilidad*Vulnerabilidad del negocio 1.24E-03 0.07
Vulnerabilidad*Nifios entre 6 y 12 1.44E-02 0.05
Riesgo relativo 1.62E-06 0.04

s2 L=T1IT,[1 - ®0X; B [IL,,,,[®X;B]]

, dado que esta funcion es dificil de trabajar, se

acostumbra realizar una transformacién monoténica que facilite su optimizaciéon y que consiste

en extraer el logaritmo natural.

%3 Esta metodologia es una fusion entre la metodologia Stepwise y la metodologia secuencial

hacia atras (Backward)
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Edad 1.38E-02 0.64
Sexo -7.18E-03 0.97
Situacion laboral -2.61E-02 0.90
Grado de instruccion 1.74E-01 0.29
Grado de instruccién2 -1.97E-02 0.28
Edad2 -8.91E-05 0.77
Estado civil -3.26E-02 0.66
Numero de activos 5.80E-02 0.30
C -3.04E+00 0.01

1/ La variable distrito toma el valor de 1, para Cabanaconde; y de 2, para Yanque.

Puede observarse que soélo 6 de esas variables resultan significativas al 5%. Entre las
no significativas se encuentran variables con informacion sobre caracteristicas del jefe

del hogar, como edad, grado de instruccién, estado civil, etc.

Para mejorar la especificacién del modelo y cumplir con el criterio de parsimonia, se
continuaron las pruebas de variable redundante; asimismo, se realizaron
transformaciones funcionales®, con la finalidad de encontrar la forma de asociacion
que existe entre la demanda de crédito y las variables explicativas. Sin embargo, a
pesar de las transformaciones que se hicieron, las variables de caracteristicas del jefe
de hogar no resultaron significativas al nivel de confianza estandar. Finalmente, se
dejaron en la ecuacion aquellas variables con mayor relevancia estadistica y teérica.

El cuadro 17 muestra la ecuacion final antes de que se efectuaran los distintos tests.

Cuadro 17. Ecuacion final

Variables Coeficiente P-Value
Gasto anual 1.96E-04 0.01
Gasto anual2 -9.93E-09 0.00
Distrito 5.25E-01 0.00

% La metodologia aplicada para realizar las transformaciones fue la de Box y Tidwell, el cual es
un test de linealidad que se ejecuta aplicando la metodologia de maxima verosimilitud para
encontrar el exponente que ajuste de mejor manera la relacion existente entre las variables

explicativas y la variable explicada (Box & Tidwell, 1962)
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Vulnerabilidad*Nifios entre 6 y 12 1.26E-02 0.06
Riesgo relativo 1.48E-06 0.05
C -2.10E+00 0.00

Nétese que existen en el modelo dos variables que son resultado de la interaccion de
otras. La interaccién de variables se utiliza con la finalidad de capturar efectos
conjuntos significativos. En efecto, muchas veces la relacion entre una variable
explicada y una explicativa puede presentarse como ambigua, pero, al momento de
interactuar la explicativa con otras variables, esta ambigliedad desaparece.®® En
primer lugar, la variable vulnerabilidad interactia (multiplicativamente) con el nimero
de nifos (entre 6 y 12 anos) en el hogar. En segundo lugar, se encuentra el riesgo
relativo que es el resultado de la interaccion (multiplicativa) del riesgo absoluto y el

ingreso anual del hogar.

A partir de la ecuacion que contiene a las regresoras mas importantes del modelo,
debe confirmarse el supuesto de independencia de las regresoras. El cuadro 18
muestra la prueba de multicolinealidad, que consiste en realizar regresiones tomando
como variables dependientes a cada una de las variables independientes para hallar el

factor de tolerancia vy el factor de inflacion de varianza (FIV).*®

Cuadro 18. Test de multicolinealidad

Variable FIV Tolerancia R2
Gasto anual 8.50 0.12 0.88
Gasto anual2 5.92 0.17 0.83
Distrito 1.05 0.95 0.05
Vulnerabilidad*Nifios entre 6y 12 1.04 0.96 0.04
Riesgo relativo 3.17 0.32 0.68

Siguiendo la regla general, ninguna variable muestra un factor de inflacién de varianza

igual o superior a 10, por lo que se concluye que las regresoras son independientes.

El siguiente paso es determinar si la especificacion funcional es la correcta. Con este
fin, se realiza el test del “Y sombrero” o linktest, que es similar al test reset de Ramsey.

El linktest utiliza un predictor lineal, y el mismo predictor lineal al cuadrado, para

% Por ejemplo, es frecuente la interaccion entre una variable continua y otra dicotdmica,
emulando la solucién de un quiebre estructural.

% El factor de tolerancia de una variable en particular es igual a (1-R?) de la regresion de ésta
respecto a las demas variables que forman parte del modelo y el FIV es simplemente el inverso
del numero resultante; como regla general se asume que un FIV mayor a 0.10 es motivo de

sospecha de multicolinealidad.
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reconstruir el modelo. El objetivo es que el predictor lineal sea significativo, mas no su

forma cuadratica (Greene, 2003). En el caso considerado, se cumplen ambos

requerimientos, por lo que se concluye que la especificacion del modelo es buena.

Cuadro 19. Test de especificacion, linktest

Predictor Coeficiente P-Value
_hat 9.46E-01 0.00
_hatsq -1.02E-01 0.73
C 1.21E-02 0.90

Del mismo modo, se realiz6 el test de Hosmer-Lemeshow para probar la hipétesis nula

de que el modelo tiene un buen ajuste y, por lo tanto, su capacidad predictiva es

buena. El test divide la muestra en 10 grupos, dentro de los cuales ubica el numero de

observaciones reales y pronosticadas. Se espera que, en la medida en que el ajuste

tienda al 100%, el numero de observaciones reales y pronosticadas convergera a la

igualdad. La hipétesis nula de buen ajuste se acepta con una probabilidad de 0.95. los

graficos 1 y 2 permiten una mejor percepcion del ajuste.

Cuadro 20. Test de bondad de ajuste Hosmer-Lemeshow

Observaciones 323.00
Grupos 10.00
Hosmer-Lemeshow chi2(8) 2.78
Prob > chi2 0.95

Grafico 1. Test de bondad de ajuste H-L, Demanda=1
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Grafico 2. Test de bondad de ajuste H-L, Demanda=0
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Finalmente, se genera el pronostico y se asigna una medida de corte para determinar
si la observacion pronosticada se considera como 1 6 como 0. El punto de corte
establecido es 0.5. Los valores mayores o iguales al punto de corte pronostican un
valor de 1, es decir, las observaciones se identifican como parte de la demanda de

crédito.
El cuadro 21 recoge informacion a posteriori acerca de las observaciones correcta e
incorrectamente pronosticadas. En general, se observa que el modelo predijo

correctamente el 65.63% de los casos.

Cuadro 21: Observaciones correcta e incorrectamente determinadas

D ~D
+ 46 33
- 78 166
124 199

Los modelos no lineales no permiten inferir el impacto marginal de manera simple.
Como se recordara, los coeficientes de las variables independientes se encuentran

dentro de la funcién de distribucion acumulada y representan el impacto marginal de la
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variable latente. Sin embargo, lo que interesa es calcular los impactos marginales en la
variable observada, ya que sobre la base de ellos se realizara la inferencia. Por otro
lado, los impactos marginales en este tipo de modelos son distintos para cada
observacioén, por lo que se acostumbra evaluar el impacto marginal en la media de

cada una de las variables independientes.

Cuadro 22. Impacto marginal

Variables dy/dx P-Value Media
Gasto anual 7.41E-05 0.01 0.00
Gasto anual2 -3.75E-09 0.00 5160.46
Distrito 1/ 1.98E-01 0.00 3.80E+07
Vulnerabilidad*Nifios entre 6 y 12 4.76E-03 0.06 1.41
Riesgo relativo 5.58E-07 0.05 7.16

1/ Cabanconde=1, Yanque=2.

La regresion muestra, como variables explicativas, las siguientes: el gasto anual, su
forma cuadratica (para recoger los impactos marginales crecientes o decrecientes), la
interaccion del nivel de riesgo e ingreso (como una medida del riesgo relativo), la
vulnerabilidad relativa (la vulnerabilidad interactuada con la presencia de nifios entre 6

y 12 afos) y el distrito de residencia al momento de la encuesta.

La variable con mayor impacto es la variable de control “distrito”, la cual toma el valor
de 1 cuando el distrito es Yanque y 2 cuando el distrito es Cabanaconde. Se concluye
que existe una diferencia bastante significativa entre ambos distritos respecto a la
demanda de microcréditos y que favorece al distrito de Yanque. Por este motivo,
posteriormente se efectuaron regresiones independientes tomando como submuestras

a cada uno de los distritos (véase anexos 1y 2).

La segunda variable con mayor impacto es la vulnerabilidad relativa. La intuicién
detras de la interaccion se fundamenta en que los hogares que tengan proyectos
rentables u otras necesidades podrian no demandar crédito dado que su necesidad
podria ser satisfecha de diferentes formas, pero, si hay nifios presentes, el efecto de la
vulnerabilidad del hogar se potencia, disponiendo a que los hogares soliciten un

crédito, cuando de otro modo no lo harian.
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La tercera variable importante es el gasto anual,® primero en su forma lineal y luego
en su forma cuadratica. El signo asociado a la especificaciéon lineal es positivo, de
manera que los hogares con gastos mas altos tienen una mayor probabilidad de
demandar crédito. Sin embargo, la relacion es positiva decreciente, esto es, en la
medida en que el nivel de gasto se eleva, la demanda de crédito aumenta cada vez

menos.

Finalmente, esta la medida relativa de aversion al riesgo, que resulta de las variables
ingreso y aversion al riesgo. Se intentd encontrar una relacién entre las variables
ingreso y aversion al riesgo, tomadas por separados, respecto a la demanda de
crédito, pero sin lograrlo. Por ejemplo, un hogar con ingresos por encima del promedio
podria tener proyectos, expectativas de consumo o informacién que incremente la
probabilidad de pedir un crédito; sin embargo, también es posible que con ingresos
suficientemente altos no sea necesario recurrir a un crédito. De la misma manera, un
hogar con ingresos por debajo del promedio podria percibir que un préstamo es
necesario para desarrollar proyectos y alcanzar un mejor nivel de consumo; no
obstante, también es posible que los hogares con menores ingresos consideren que

endeudarse es demasiado arriesgado dada su situacion.

Asi pues, la variable de ingreso absoluto, por si sola, no resulta significativa en el
modelo, para la muestra evaluada. Las variables de nivel absoluto de aversion al
riesgo y de nivel absoluto de ingreso se interactian para definir la direccion del
impacto de los ingresos en la decision de solicitar un crédito: al interactuar con el
ingreso del hogar, el nivel de riesgo absoluto corrige la ambigliedad de la relacidon

entre el ingreso y la demanda de créditos.

Considerando la medida relativa de aversion al riesgo, resulta que la mayor demanda
corresponde a los hogares con altos ingresos y baja aversion al riesgo. Los resultados
sugieren que el mayor ingreso, combinado con una baja aversion al riesgo, tienen un
impacto significativo sobre la demanda de crédito. Asimismo, puesto que los hogares
con mayores ingresos tienden a poseer una menor aversion al riesgo (como se mostro
en el capitulo 5). En cambio, un hogar con bajos ingresos y alta aversién al riesgo

tendra una menor probabilidad de demandar crédito. Este resultado es coherente con

5" Esta variable fue construida sobre la base de informacidn obtenida del gasto mensual que
realizaron las personas el afio anterior. En primer lugar se traté de poner la variable gasto en
distintas especificaciones sin buenos resultados. Finalmente, resultd con mejor poder de

prediccién que la variable ingreso.
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la concepcién del circulo vicioso de la pobreza, segun la cual la aversion al riesgo
entre los mas pobres puede llevar a un miedo paralizante que los mantiene en la

pobreza.

La importancia de la variable distrito llevé a realizar regresiones independientes con
submuestras para cada distrito, ya que es probable que agrupando los distritos se
anulen efectos importantes de algunas variables.®® En este sentido, los resultados son

bastante esclarecedores (véase anexos 1y 2).

En el modelo de Yanque,* se encontré colinealidad entre dos regresoras, por lo que
se aplico la metodologia de Analisis de Componentes Principales, resultando
significativos tres de ellos. Como los pardmetros asociados a los componentes
principales no tienen interpretacion, se requiere retornar a las variables originales
realizando el proceso inverso de la obtencion de los componentes principales. En el

cuadro 23 se muestran los parametros libres de colinealidad.

Cuadro 23. Yanque: Impacto marginal en las variables originales

Variables Coeficiente
Gasto anual 1.53E-04
Gasto anual2 -6.49E-09
Vulnerabilidad relativa al negocio 7.84E-04
Ultimo nivel de estudios 2.39E-01
Ultimo nivel de estudios2 -2.67E-02
Edad2 8.53E-05
C -1.19E+00

La relacién que existe entre el gasto anual y la demanda de microcréditos mantiene su

sentido en el caso de Yanque, asi como la vulnerabilidad relativa. En cambio, ni el

% En la seccion presente, solo se presentan los impactos marginales. El desarrollo de los
modelos por subsector se incluyen en los anexos 1y 2.

% Véase anexo 1.
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riesgo relativo, ni el ingreso absoluto, ni la aversién al riesgo (medida absoluta)
resultaron ser variables significativas en el modelo. Por otro lado, la variable con
mayor impacto en el distrito de Yanque es el nivel de instruccion y su especificacion
cuadratica. Obsérvese que el ultimo nivel de estudio tiene un impacto marginal positivo

decreciente.
Finalmente, la edad (en su forma cuadratica) tiene una relacién positiva con la
demanda de crédito. Segun esto, la demanda de crédito tenderd a aumentar

en la medida en que la edad del jefe del hogar es mayor.

Cuadro 24. Cabanaconde: Impacto marginal

Variables Coeficiente P-Value Media
Gasto anual 6.96E-05 0.02 5121.31
Gasto anual2 -2.71E-09 0.07 3.70E+07
Vulnerabilidad relativa al negocio 7.01E-03 0.02 6.93E+00
SD_Ingreso 3.93E-04 0.01 2.02E+02

Por su parte, en el distrito de Cabanaconde, si se compara con los modelos anteriores,
s6lo quedan como variables significativas el gasto anual y la vulnerabilidad relativa al
negocio. Este modelo es mas reducido e incorpora un variable adicional a la de los
modelos anteriores: la desviacion estandar de los ingresos mensuales del hogar (SD_

Ingreso).

En Cabanaconde, la vulnerabilidad relativa al negocio es la variable con mayor
importancia seguida de la desviacion estandar del ingreso, situacion que muestra una

clara diferencia entre ambos distritos.

Ambos modelos tienen ajustes mucho mas altos por separado que cuando los distritos
se toman en conjunto, debido a que existe una clara diferencia entre Cabanaconde y
Yanque. Cabanaconde tiene un IDH mayor al de Yanque, con mejores indicadores
econdémicos, de salud y educacion. En efecto, las decisiones de crédito estan sujetas
no tanto a las caracteristicas del jefe de hogar o del hogar en su conjunto ni mucho
menos para cubrir los gastos domésticos, sino que las decisiones de crédito estan en

funcién de la estabilidad de los ingresos y de la vulnerabilidad relativa del negocio. Por
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su parte, en Yanque, los hogares requieren de crédito para mantener su consumo vy

dependen mucho de las caracteristicas del hogar.

7. Resumen y conclusiones

Al inicio de este documento, se sefialé como objetivo del estudio evaluar, para
pobladores de bajos recursos, la relacion existente entre la demanda de microcrédito y
las variables de aversion al riesgo y vulnerabilidad percibida. Se sugirié que las
limitaciones de oferta son sdlo parte de las restricciones que pueden enfrentar los
hogares, y que la aversién al riesgo y la vulnerabilidad percibida podrian ser los
factores que, para muchos hogares, constituyesen los condicionantes decisivos que
los mantienen fuera del mercado de crédito. Un mejor conocimiento de cédmo estas
variables se interrelacionan para reducir la demanda efectiva es relevante, ya que la
exclusion del mercado de crédito reduce las oportunidades para que las personas

puedan representar un papel activo en sus respectivas economias.

Con este fin, se aplicé la metodologia de obtencién de informacién mediante
encuestas (Data Elicitation Methodology) propuesta por Boucher, Guikinger y Trivelli
(2006) para identificar la demanda de microcrédito. La demanda propiamente dicha es
el conjunto de individuos que estan dispuestos a solicitar un crédito a la tasa de interés
vigente, incluyendo a aquellos que estén racionados o autoracionados por cantidad
(esto es, cuyas solicitudes han sido rechazadas o que prevén que serian rechazadas
en caso de presentarlas), pero excluyendo a aquellos individuos autoracionados por
aversion al riesgo o por costos de transaccion. La demanda nocional, en cambio,
incluye a todos aquellos dispuestos a solicitar un préstamo a la tasa de interés vigente,
en ausencia de restricciones por riesgo o por costos de transaccion.

Siguiendo la metodologia de Boucher, Guikinger y Trivelli (2006) para determinar la
demanda de crédito en las capitales de los distritos de Cabanaconde y Yanque, se
concluye que el 41.9% de los hogares manifiesta demanda nocional, mientras que un
37.4% muestra demanda propiamente dicha. De acuerdo con la metodologia DEM,
esta diferencia, de 4.5 puntos porcentuales, esta explicada enteramente por aversion
al riesgo; en ningun caso se observé racionamiento por costos de transaccion. Por su
parte, la demanda efectiva es de 30.8% de los hogares, mostrando una diferencia
respecto a la demanda propiamente dicha de 6.6 puntos porcentuales; esta diferencia

corresponde enteramente a hogares autoracionados por cantidad.
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Para las distintas definiciones de demanda, se observa que existe una marcada
diferencia entre Cabanaconde y Yanque, siendo las tasas en Yanque muy superiores
a las de Cabanaconde. Asi, la demanda nocional en Cabanaconde es de soélo 34.9%,
mientras que en Yanque se eleva a 51.4%, una diferencia de 16.5 puntos

porcentuales.

Del mismo modo, la demanda propiamente dicha es de 30.7% en Cabanaconde y de
46.5% en Yanque. Notese que la diferencia entre demanda nocional y demanda
propiamente dicha es de 4.2 puntos porcentuales en Cabanaconde y de 4.9 puntos
porcentuales en Yanque; esta brecha corresponde a aquellos hogares autoracionados
por cantidad, es decir, a aquellos que no solicitan un préstamo porque consideran que
no se lo darian. Por ultimo, la demanda efectiva es de 22.9% en Cabanaconde y de
41.5% en Yanque, con una brecha respecto a la demanda propiamente dicha de 7.8
puntos porcentuales en Cabanaconde y de 5.0 puntos porcentuales en Yanque.
Noétese pues que en Cabanaconde hay una mayor proporcion de demandantes de

crédito que no han solicitado debido a la probabilidad de rechazo.

En cuanto a la aversioén al riesgo, entendida como la percepcion o posicion frente a un
determinado riesgo, el indicador fue generado a partir de las respuestas a preguntas
hipotéticas, en las que habia que escoger entre una opcidn riesgosa y otra segura. En
un rango de 20 a 40, siendo 20 el extremo de mayor aversion al riesgo y 40 el de
menor aversion al riesgo, los distritos muestran resultados similares, siendo la
aversion al riesgo ligeramente superior en Yanque (27.98 comparado con 26.83 en

Cabanaconde).

Por su parte, la vulnerabilidad perciba corresponde a las percepciones internas de los
individuos; se trata mas de una actitud que de una condicion o como un hecho. El
indicador de vulnerabilidad fue construido a partir de preguntas especificas que
recogen la percepcion del encuestado sobre su capacidad de cubrir sus necesidades
(en el pasado, en el presente y en el futuro), sus expectativas de variacion en ingresos
y la importancia de su persona a sus propios 0jos y la que piensa tiene a los ojos de
los demas. En un rango de 0 a 54, donde O es la situacion menos vulnerable y 54 la
mas vulnerable, la vulnerabilidad percibida es ligeramente superior en Cabanaconde,

con un valor promedio de 14.65 para Cabanaconde y de 13.67 para Yanque.
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El modelo Probit para la demanda de microcrédito, utilizando la totalidad de
observaciones validas para las capitales de los distritos de Cabanconde y Yanque,
arroja como significativas, a un nivel de significancia de 5%, las variables gasto anual
del hogar, gasto anual al cuadrado y distrito; por su parte, con una significancia en
el limite, resulta la medida relativa de aversién al riesgo (aversion absoluta
interactuada con el ingreso absoluto) vy la medida relativa de vulnerabilidad
(vulnerabilidad absoluta interactuada con el numero de nifios entre 6 y 12 afos). El
modelo cumple con pruebas de independencia de las regresoras, de especificacion

funcional y de bondad de ajuste.

En el modelo final, la variable con mayor impacto marginal es la variable de contol
distrito, que recoge la mayor demanda que se presenta en Yanque respecto a

Cabanaconde.

La siguiente variable con mayor impacto es la vulnerabilidad relativa al numero de
nifos. Es interesante notar que la vulnerabilidad absoluta, por si misma, no resultd
significativa para el modelo general; es la interaccion entre vulnerabilidad absoluta y el
nuamero de nifios (esto es, la vulnerabilidad relativa al numero de nifos), la que
presenta un impacto marginal positivo. Estos resultados sugieren que la presencia de
nifos potencia la percepcién de vulnerabilidad para aumentar la probabilidad de que el

hogar demande un préstamo.

Por lo que se refiere al gasto del hogar, se observa que el impacto marginal del gasto
anual del hogar es positivo respecto a la demanda de crédito. Segun esto, el mayor
gasto del hogar se asocia con mayores posibilidades de proyectos rentables capaces
de cubrir el costo del crédito. Este impacto es positivo decreciente, segun se
desprende del signo negativo que acompafia al coeficiente del gasto en su forma

cuadratica.

En cuanto a la medida relativa de aversion al riesgo ("riesgo relativo"), que es la
variable que resulta de multiplicar el ingreso y la medida absoluta de aversién al
riesgo, la mayor demanda corresponde a los hogares con altos ingresos y baja
aversion al riesgo (para los que el “riesgo absoluto” toma valores cercanos a 40). Los
resultados sugieren que el mayor ingreso, combinado con una baja aversion al riesgo,
tienen un impacto significativo sobre la demanda de crédito. En cambio, un hogar con
bajos ingresos y alta aversién al riesgo tendra una menor probabilidad de demandar

crédito.
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En el analisis de los resultados de la encuesta, se observé que la aversion al riesgo es
mayor entre los quintiles mas bajos de ingreso y mayor entre los quintiles mas altos.
Es decir, cuanto mayor es el ingreso, menor tiende a ser la aversion al riesgo. Mayor
ingreso y menor aversion al riesgo se refuerzan en los quintiles superiores de ingreso
para aumentar la probabilidad de demanda un crédito. Este resultado es coherente
con la concepcion del circulo vicioso de la pobreza, segun la cual la aversion al riesgo
entre los mas pobres puede llevar a un miedo paralizante que los mantiene en la
pobreza. En cambio, no se ha encontrado evidencia de una mayor demanda de crédito

asociada a menores niveles de ingreso o menores niveles de vulnerabilidad.

Al modelar por separado la demanda de crédito en Cabanaconde y Yanque, se
pusieron de manifiesto algunas diferencias entre los dos distritos. En Cabanaconde,
distrito con mejores indicadores econdmicos, de salud y educacion, las decisiones de
crédito estan en funcién de la estabilidad de los ingresos y de la vulnerabilidad relativa
del negocio. Por su parte, en Yanque, los hogares requieren de crédito para mantener

su consumo Yy es importante el nivel de educacion del jefe del hogar.
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Anexo 1: Desarrollo de los modelos por distrito: Yanque

Cuadro A.1.1 Yanque: Ecuacion inicial

Variable Coeficiente P-Value
Gasto anual 3.39E-04 0.01
Gasto anual2 -1.48E-08 0.01
Vulnerabilidad*Ingreso anual -1.77E-06 0.46
Vulnerabilidad*Vulnerabilidad del negocio 2.12E-03 0.03
Vulnerabilidad*Nifios entre 6y 12 1.30E-02 0.31
Riesgo relativo 1.37E-06 0.46
Edad -1.20E-03 0.98
Sexo -2.21E-01 0.42
Situacion laboral 1.89E-01 0.56
Grado de instruccion 5.30E-01 0.06
Grado de instrucciéon2 -5.36E-02 0.08
Edad2 2.77TE-04 0.66
Estado civil -1.91E-01 0.15
Numero de activos 4.93E-02 0.64
C -2.85E+00 0.10
Cuadro A.1.2 Yanque: Ecuacion final
Variable Coeficiente P-Value

Gasto anual 3.71E-04 0.00
Gasto anual2 -1.54E-08 0.00
Vulnerabilidad*Vulnerabilidad del negocio 1.90E-03 0.04
Grado de instruccién 6.20E-01 0.02
Grado de instrucciéon2 -6.41E-02 0.02
Edad2 2.40E-04 0.04
C -3.16E+00 0.00

Cuadro A.1.3 Yanque: Test de multicolinealidad

Variable VIF Tolerance R2
Gasto anual 8.96 0.1 0.89
Gasto anual2 8.85 0.1 0.89
Vulnerabilidad*Vulnerabilidad del negocio 1.08 0.93 0.07
Grado de instruccion 13.65 0.07 0.93
Grado de instrucciéon2 13.00 0.08 0.92
Edad2 1.53 0.65 0.35
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Cuadro A.1.4 Yanque: Test de especificacion, linktest

CP1 CP2 CP3 CP4 CP5 CP6
Gasto anual 0.50 0.20 -0.10| -0.172 0.82
Gasto anual2 0.49 0.30| -0.04|-0.1076| -0.40
Vulnerabilidad*Vulnerabilidad del negocio 0.01 0.10 0.97 | -0.2024 0.05
Grado de instruccion 0.36 -0.51 0.12] 0.3047 0.01
Grado de instruccion2 0.38 -0.45 0.12] 0.3863 -0.05
Edad2 -0.08 0.55 0.11 0.815 0.10
Cuadro A.1.5 Yanque: Ecuaciéon con componentes principales
Variables Coeficiente P-Value
pc3 1.96E-01 0.04
pcS 1.63E+00 0.00
pc6 1.48E+00 0.02
C -5.60E-02 0.63
Cuadro A.1.6 Yanque: Test de Especificacion, linktest
Predictor Coeficiente P-Value

_hat 1.03E+00 0.00

_hatsq 1.15E-01 0.67

C -3.11E-02 0.82
Grafico A.1.1 Yanque: Test de bondad de ajuste H-L, Demanda=1
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Grafico A.1.2 Yanque: Test de bondad de ajuste H-L, Demanda=0
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Cuadro A1.7. Yanque: Test de bondad de ajuste Hosmer - Lemeshow
Observaciones 134.00
Grupos 10.00
Hosmer-Lemeshow chi2(8) 7.50
Prob > chi2 0.48
Cuadro A.1.8. Yanque: Estimaciones correctas e incorrectas
D ~D
+ 42 23
- 23 46
65 69
Cuadro A.1.9. Yanque: Impacto marginal
Variable dy/dx P-Value X
pc3 0.0761631 0.04 0
pc5 0.7878367 0.00 0
pc6 0.5527784 0.02 0
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Anexo 2: Desarrollo de los modelos por distrito: Cabanaconde

Cuadro A.2.1 Cabanaconde: Ecuacion inicial

Variable Coeficiente P-Value
Gasto anual 2.18E-04 0.08
Gasto anual2 -1.02E-08 0.10
Vulnerabilidad*Ingreso anual -2.30E-06 0.28
Vulnerabalidad*Vulnerabilidad del negocio 1.56E-04 0.88
Vulnerabilidad*Nifios entre 6 y 12 2.18E-02 0.03
Riesgo relativo 1.66E-06 0.09
Edad 1.85E-02 0.63
Sexo 1.19E-01 0.59
Situacion laboral -1.83E-01 0.58
Grado de instruccion -1.01E-01 0.66
Grado de instrucciéon2 7.75E-03 0.76
Edad2 -2.20E-04 0.58
Estado civil 2.96E-02 0.75
Numero de activos 5.09E-02 0.46
C -1.63E+00 0.24
Cuadro A.2.2 Cabanaconde: Ecuacioén final
Variable Coeficiente P-Value
Gasto anual 2.03E-04 0.02
Gasto anual2 -7.89E-09 0.07
Vulnerabilidad*Nifios entre 6 y 12 2.04E-02 0.02
SD_Ingreso 1.14E-03 0.01
C -1.66E+00 0.00
Cuadro A.2.3 Cabanaconde: Test de multicolinealidad
Variable VIF Tolerancia R2

Demanda 1.14 0.88 0.12
Gasto anual 5.70 0.18 0.82
Gasto anual2 5.42 0.18 0.82
Vulnerabilidad*Nifios entre 6 y 12 1.04 0.96 0.04
SD Ingreso 1.31 0.76 0.24
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Cuadro A.2.4 Cabanaconde: Test de especificacion, linktest

Predictor Coeficiente P-Value
_hat 9.74E-01 0.00
_hatsq -4.30E-02 0.88
C 5.99E-03 0.97

Grafico A.2.1 Cabanaconde: Test de bondad de ajuste H-L, Demanda=1
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Grafico A.2.2 Cabanaconde: Test de bondad de ajuste H-L, Demanda=0
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Cuadro A.2.5 Cabanaconde: Test de bondad de ajuste Hosmer-Lemeshow

Observaciones 191.00
Grupos 10.00
Hosmer-Lemeshow chi2(8) 2.58
Prob > chi2 0.96

Cuadro A.2.6 Cabanaconde: Estimaciones correctas e incorrectas

D ~D
+ 11 7
- 48 125

59 132

Cuadro A.2.7 Cabanaconde: Impacto marginal

Variable dy/dx P-Value X
Gasto anual 6.96E-05 0.02 5121.31
Gasto anual2 -2.71E-09 0.07 3.70E+07
Vulnerabilidad*Nifios entre 6y 12 7.01E-03 0.02 6.93E+00
SD_Ingreso 3.93E-04 0.01 2.02E+02
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CIES - SAN PABLO

(E: Pregunte por el jefe def hogar.)

E: “Bucnos dias, mi nombre e¢s ... Soy encuestador de la Universidad Catdlica San Pablo. Estamos haciendo un estudio para conocer mejor las
necesidades de las personas que viven en esta zona. Quisiéramos que colabore con nosotros respondiendo algunas preguntas. Todas sus respuestas son
confidenciales. GRACIAS.” (8i desea mds informacion, puede comunicarse al 054-225271)

Al ;Usted es...? (E: LEA LAS ALTERNATIVAS EN ORDEN HASTA QUE RESPONDA ALGUNA, SOLO | RESPUESTA)

1. El jefe del hogar / La jefe del hogar
2. La persona que mas aporta al ingreso del hogar
3. La persona que decide los gastos grandes que hace el hogar

(ENCUESTADOR: 5I NO RESPONDE A NINGUNA DE LAS OPCIONES ¥ NO ES POSIBLE HABLAR CON OTRA PERSONA, TERMINE LA ENCUESTA Y
ANOTE EN LA LISTA DE INTENTOS)

LISTA DE INTENTOS: NUMERO DE PERSONAS QUE TUVO QUE ENCUESTAR HASTA QUE UNA DE ELLAS PASO EL FILTRO.

| 2 3 4+ | s 6 7 s e ]
Lugar de la encuesta Dia de fa D:’::el Mes Aiio S-‘:pervis? 1;, Encuestador
s
1. Vivienda 1. Completa Nonibre: Fiftina
2. Otro: 2. Incompleta
Direccion Centro Poblado Distrito
NOMBRE DEL ENCUESTADO
Edad: Sexo:
1. 18-25 2. 26-35 1. Hombre
3. 36-45 4. 46-55 5. 56-65 2. Mujer

1. ;Cudl es su relacion con el jefe del hogar? (E: LEA ALTERNATIVAS) 7. (Cudl fue el altimo nivel de estudios que aprobd usted? (E: LEA
ALTERNATIVAS)
1. Jefe del hogar

2. Conyuge del jefe del hogar

3. Hijo o hija del jefe del hogar

4. Padre o madre del jefe del hogar

5. Otro miembro del hogar, ;cudl es su relacion con el jefe del hogar?

0. Sin nivel
1. Inicial
2. Primaria incompleta
3. Primaria completa
4. Secundaria incompleta
. s 5. Secundaria completa
2. (Cudl es su estado civil? (E: LEA ALTERNATIVAS) 6
7
8
9
i

. Superior Téenica incompleta

;. ETJIIVL;VIE“IE . Superior Técnica completa
3' Df“ o d . Superior Universitaria incompleta
4‘ Sl;’tﬂl'ﬂd 0 . Superior Universitaria completa
. Soltero
5 0. Post grado
3. Viudo g

: 8. ;Lavivienda en la que vive es propiedad de usted?
3. En total. ;cuantas personas viven en el hogar? (E: Para fines ¥ & PR

estadisticos, “hogar” se vefiere a las personas en una misma 1. Si >>p.10
vivienda que comparten una olla comiin. No incluye pensionistas.) 2‘ No i

9. iSuviviendaes...? (E: LEA LAS ALTERNATIVAS)

4. En total, jcudntas personas que viven en el hogar aportan con ingresos
al hogar?

1. Alquilada

2. Prestada

3. Invadida

4. Cedida por el centro de trabajo
5. Es cuidante

[3

T3 5 11ae 1 ar?
5. (Tiene usted hijos que viven en el hogar? . Otra respuesta:

1. 8i =>» ;Cuintos hijos?

7N 10. ;Posee alguno de los siguientes activos? (E: LEA LAS
. 0

ALTERNATIVAS. MARQUE VARIAS RESPUESTAS)
. Otra vivienda

. Terreno

. Tierra de cultivo

. Ovejas

Vacas

. Alpacas/llamas

. Mulas/caballos

Cuyes

Maquinaria 85
. Vehiculos motorizados

. Ninguna

6. A) ;Cuantos miembros del hogar tienen menos de 6 anos?

B) ; Cudntos miembros del hogar tienen entre 6 y 12 afios?

_—




Anexo 3: Cuestionario

20.

21.

CIES - SAN PABLO DICIEMBRE 2008

. (Es usted trabajador dependiente, trabajador independiente o no

trabaja?

1. Trabajador dependiente
2. Trabajador independiente
3. No trabaja: ;Por qué?

. A qué ocupacion se dedica para tener ingresos {(ocupacion principal)?

Especifique:

. En un mes normal, ;cudl es el ingreso total del hogar, en soles,

sumando todos los ingresos de todos los que aportan al hogar?

Ingreso en nuevo soles:

. Durante el afio, jhubo meses en que los ingresos del hogar fueron

mayores? ;Cuales meses? ;Cuanto fue el ingreso en esos meses?

Mes

Ingreso
en S/

. Durante el aiio, jhubo meses en que los ingresos del hogar fueron

menores? ;Cudles meses? ;Cudl fue el peor? ; Cudnto fue el ingreso en
esos meses? (E: Escriba el mes y el ingreso en soles)

Mes

Ingreso
en S/

. En un mes normal, jcudl es el gasto total del hogar, en soles, sumando

todos los gastos del mes?

Gasto en nuevo soles:

. Durante el afio, ;hubo meses en que los gastos del hogar fueron

mayores? ;Cuiles meses? [Cual fue el mas alto? ;Cudnto fue el gasto
en esos meses? (E: Escriba el mes y el gasto en soles)

Mes

Gasto
en S/

. ;Alguna vez ha recibido alguien en el hogar un crédito de una

institueion financiera (banco comercial, caja rural, caja municipal,
EDPYME, Banco de Materiales, Cooperativa, ONG). (E: NO SE
CONSIDERAN PRESTAMOS INFORMALES)

1. Si
2. No >>Ir aseccién C

. A cuanto ascendio el monto del altimo préstamo?

S/

i Alguna vez se atraséd en ¢l pago de las cuotas o del principal de alguno
de los préstamos recibidos?

Cuando piensa en solicitar un préstamo, jqué tan importante es para

usted la tasa de interés? (E: LEA LAS ALTERNATIVAS 1-5)

. Nada importante

. Poco importante

. Importante

. Muy importante

. Lo mas importante
No sabe

. No responde

D A b

Ahora voy a hacerle unas preguntas diferentes. Le voy a plantear dos
situaciones imaginarias para que usted elija la mejor para usted. Por favor
escuche atentamente y escoja la respuesta que le parezca mejor. Cuando no
entienda una opeion, por favor preginteme para aclarar cualquier duda.

1. (Qué opeidn escogeria usted?

(1) Sembrar un tipo de papa muy buena que se vende a precios altos,
pero que es muy débil a la helada

(2) Sembrar varios tipos de papa que se venden a precios normales y
que tienen una resistencia normal a la helada.

2. (Qué opcidn escogeria usted?

(1) Producir maiz sabiendo que el precio siempre serd el mismo, no
subird ni bajara, y las ganancias serin normales.

(2) Producir un tipo de maiz que tiene un precio que cambia todos los
dias; puede subir o bajar mucho. Las ganancias pueden ser muy altas
0 muy bajas.

3. (Qué opeion escogeria usted?
(1) Criar bastantes ovejas serranas que tienen precios bajos.
(2) Criar pocas ovejas pero que sean mejoradas y que tengan precios
altos.
4. ;Qué opeion escogeria usted?
(1) Trabajar para la municipalidad cobrando un sueldo fijo no muy alto.
(2) Trabajar en un negocio propio en el que se puede ganar mucho o
poco dependiendo del esfuerzo que haga.
5. (Qué opeion escogeria usted?
(1) Un negocio en el cual jamas podria obtener un gran éxito pero
tampoco un completo fracaso.
(2) Un negocio en donde se pueda obtener un gran éxito o un completo
fracaso.

6. (Qué opeion escogeria usted?

(1) Un trabajo estable aunque en total se gane poco.
(2) Varios trabajos inestables en los que pueda ganar mucho.

7. (Qué opeion escogeria usted?
(1) Tener un puesto de trabajo en una empresa privada donde no puede
tener un gran ¢xito ni tampoco un completo fracaso.
(2) Tener un puesto de trabajo en una empresa privada donde puede
tener o un gran éxito o un completo fracaso.
8. (Qué opcion escogeria usted?
(1) Un negocio en que puede perder la mitad de sus bienes pero también
puede ganar cuatro veces més que todo lo que tiene ahora.
(2) Un negocio en el que no se arriesga nada, pero las ganancias son
bajas.

9. (Qué opcion escogeria usted?

(1) Que parientes sin experiencia le ayuden en su negocio.
(2) Contratar trabajadores externos con experiencia.
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(E: LEA LAS ALTERNATIVAS 1-3)

1. ;Piensa usted que. en el afo 2008, ha cubierto o no ha cubierto sus
necesidades basicas, como alimentacion, vivienda y salud?

1. 8i, sin problemas 2. 8i, con problemas 3. No ha cubierto 4. No sabe

2. ;Piensa usted que, en el afio 2009, usted cubrird o no cubrird sus
necesidades basicas?

1. 8i, sin problemas 2. 8i, con problemas 3. No cubrira 4. No sabe

3. ;Piensa usted que, en la mayor parte de su vida, usted ha cubierto o no
ha cubierto sus necesidades basicas?

1. Si, sin problemas 2. 8i, con problemas 3. No ha cubierto 4. No sabe

4. (Piensa usted que, por el resto de su vida, usted cubriri o no cubriri
sus necesidades basicas?

1. Si, sin problemas 2. 8i, con problemas 3. No ha cubierto 4. No sabe

5. (E: PARA LOS QUE TIENEN HIJOS) Pensando en sus hijos, jdiria
usted que, en la mayor parte de sus vidas, se han cubierto o no se han
cubierto las necesidades basicas de sus hijos?

1. i, sin problemas 2. §i, con problemas 3. No ha cubierto 4. No sabe

6. (E: PARA LOS QUE TIENEN HIJOS) Pensando en sus hijos, ;diria
usted que, por el resto de sus vidas, se cubririn o no se cubriran las
necesidades basicas de sus hijos?

1. 8i, sin problemas 2. 8, con problemas 3. No ha cubierto 4. No sabe
7. (Piensa usted que sus ingresos aumentaran el proximo afo?

1. 81 2. Tal vez 3. No 4. No sabe
8. ;Piensa usted que sus ingresos aumentaran de aca a cinco anos?

1. 81 2. Tal vez 3. No 4. No sabe

(E: LAS PREGUNTAS 9-12 SON SOLO SI TIENE ALGUN NEGOCIO
O ACTIVIDAD PRODUCTIVA PROPIA)

9. ;Piensa usted que podria comprar mas materia prima o mercaderia para
su negocio o actividad, sin que después tenga problema de dinero?
L. 8i 2. Tal vez 3. No sabe 4. No

10. ;Piensa usted que podria contratar mas personal para su negocio o
actividad, sin que después tenga problemas de dinero?

1. 8i 2. Tal vez 3. No sabe 4. No

11. ;Piensa usted que podria realizar mejoras en su negocio o actividad, sin
que despucs tenga problemas de dinero?
1. 8i 2. Tal vez 3. No sabe 4. No

12. ;Piensa usted que podria invertir en activos para su negocio o actividad,
sin que después tenga problemas de dinero?
1. 81 2. Tal vez 3. No sabe 4. No

13. ;Es usted una persona importante en su comunidad?
1. 8i 2. Tal vez 3. No sabe 4. No

14. ;Es usted una persona importante en su familia?
1. 81 2. Tal vez 3. No sabe 4. No

15. ;Es usted una persona importante a sus propios ojos?

1. 8i 2. Tal vez 3. No sabe 4. No

87



Apofiradssg
) ugzRI B0 p

oINSl
e[ ap sowesard
Ap BIRLO4 ¢

ajqeual
AUAWAIUSLIT NS

1osn ong L]
(aquaystxa o10Fau ap sos1aatp sojsed) ofvqen ap ende) 9
BILOUIALAD P10 N OTUOWINRI S|

POIES F1

Tefeip g

SOINSIUOPONIA[A [ SOIIBJILIE hEn_EDU Z1

norRanpd 11

2UASIXD OII0TIU IP SOATIIE UD JIIAU] *()]

O130F3U 0AANU UN 1LY ‘6

esed serofaw o mieday g

0Oualia] 0 BSEd hEn—E.—DU ol

ouenaadosde ou ounsaq

wuenaadoiSe pepranor vl op s0jsed song) g
souenaadoISe SOANIE U3 UOISIAAUT BI() '
safewiue ap eidwoy) 4

{ oweysaad (2 oziy 25

ugmpsur anb puerpaw apaeyunEaad
wIGIP ‘Epsed Iy o Judor 1y
‘EPUIIATA TJ4] OpUO ] (uapuodsarig 1)

ono 01

UQIIEN B ap 0ouRg "6
SA[ELIBN 2p 0oueg "§
angefey

desapuoq g

sapuy so el g
esardwaot

edmbary ap [edionungy eley ¢
T

1

e1a ou oppakord |7 7 A UOIIIIS B A] << ON T oN T ejoauie odmba meidwo) ¢ 02INSApUO |
IS°1 1571 MU«_.—U_.—H_,H_.—UH— SOATIND IR[EISUT T INSeSAL]
mmm-ﬁnhnw ApEYE ] mN_UUmHmM sowmnsut hﬂ..-_n_~=GU i
:ourendadoase ounsaq
S0
¥o
£0
70
10
jeqeasap (Ppueas spu (owesad (epuodsariod (epuodsariod anb odipgs d
anb ojuow 12 0poy oweysaad un opuajard exagny? 52 10d sasaraun anb 031pod |2 vqLS) “oweysyad Bped vIRg 1) 12 vqriasy ‘oweyspad eped wawg 1) S
orqmax ou anb 1047 9 “SQIAJUI P RSE) BLUSILU B] 7 G 1edfed anb suary ? ¢ iowegsaid [a osn as anb ug? ¢ epsnueysand [ap axquon g PREEEL

sowe)saad sosa ap oun eped aiqos sejungaid sapuainsis se| epuodsal doaey sog,, YAAT A

ANQIDOAS VIV IASVd << ON ¢

ssouen)? << 1§

88

{BISIDURUL] UOTONINSUL BUN op owelsard unde opiqroar ey 1eSoy [0 ud uamS[e 0 pajsn ‘sasamn 7 sowry[n sof ug? |
«somesaad auxqos seyun3aad seundpe eloye apdey v Ao, HAAT A

N 01 > :
8007 HHHWHAIDIA O'IdVd NVS - S41ID



CIES - SAN PABLO DICIEMBRE 2008

1. (E: NO LEA ESTA PREGUNTA. ESTA PREGUNTA ES DE
CONTROL. ;En los ultimos 24 meses, el hogar ha recibido
algiin préstamo de una institucion financiera?)

1. 8i == Fin de la encuesta
2. No

2. Enlos altimos 5 afos, ¢ ha solicitado el hogar un préstamo y se
lo han rechazado?

1. 8i
2. No ==p.5

3. ;Qué institucion rechazo su solicitud?
. Prestasur

. Fondesurco

Caja Municipal
Proempresa

Caja Los Andes
Fondecap

Caja Sur

. Banco de Materiales
. Banco de la Nacion
10. Otro:

e

4. (Por qué rechazo su solicitud?

(Fin de la encuesta)

5. Si usted solicitara un préstamo, jcree que una institucion
financiera le prestaria?

1. 5i
2. No >>p.7

6. ;Por qué no solicité un préstamo?

. No necesito un préstamo >> Fin

. El interés es muy alto >> Fin

No me alcanzaria para pagar la deuda >> Fin

. Prefiero trabajar con mi propio dinero >> Fin

No quiero arriesgar la garantia >> p.11

No quiero estar preocupado, tengo miedo >=p.11

. Los prestamistas formales son demasiado estrictos, los
informales son mas flexibles == p.11

8. Lo prestamistas formales no ofrecen refinanciar la deuda
>>p.l1

9. La agencia/oficina esta muy lejos >=p.9

10. Demasiado papeleo, es muy complicado, los costos de ir a
solicitar son muy alto >>p.9

11. Ya estoy pagando otro préstamo >> Fin

12. Otra respuesta: =>Fin

9.

Si estuviera seguro de que una institucion financiera aceptaria
su solicitud, ;solicitaria un préstamo?

1. Si => Fin de la encuesta
2. No

¢ Por qué no?

. No necesito un préstamo >> Fin

. Elinterés es muy alto >> Fin

. No me alcanzaria para pagar la deuda >> Fin

. Prefiero trabajar con mi propio dinero >> Fin

. No quiero arriesgar la garantia >>p.11

. No quiero estar preocupado, tengo miedo >> p.11

. Los prestamistas formales son demasiado estrictos, los
informales son mas flexibles =>> p.11

8. Los prestamistas formales no ofrecen refinanciar la deuda
=>p.11

=1 N L B L b =

9. La agencia/oficina esta muy lejos >>p.9

10. Demasiado papeleo, es muy complicado, los costos de ir a
solicitar son muy altos == p.9

11.Ya estoy pagando otro préstamo>> Fin

12. Otra respuesta: >> Fin

{Exactamente en qué consisten estos costos?

10. Si estos costos que menciona fueran eliminados (pero

11.

manteniendo la tasa de interés), ;solicitaria un préstamo?

1. Si >>Fin
2. No =>Fin

Si usted no pagara la deuda, jque medidas tomaria la
institucion financiera?

12. Si estas consecuencias que menciona fueran eliminadas,

isolicitaria un préstamo?

1. Si
2. No

FIN DE LA ENCUESTA

E: “Muchas gracias.”

OBSERVACIONES DEL ENCUESTADOR!

OBSERVACIONES DEL SUPERVISOR!
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