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INTRODUCCIÓN

¿Por qué se excluyen tantas personas y empresas en los países en desarrollo de la plena 
participación en el sector financiero? Ésa es la pregunta fundamental que busca la 
atención de Cómo construir sectores financieros incluyentes para el desarrollo. 

El Consenso de Monterrey, adoptado por los Jefes de Estado y de Gobierno en la 
Conferencia Internacional sobre la Financiación para el Desarrollo en 2002, explícita-
mente reconoció que “las microfinanzas y el crédito para las empresas micro y medianas…
así como los esquemas de ahorro nacionales son importantes para realzar el impacto social 
y económico del sector financiero.” La Asamblea General de las Naciones Unidas designó 
2005 como el Año Internacional del Microcrédito para “tratar las restricciones que ex-
cluyen a las personas de su plena participación en el sector financiero.” En este contexto, 
el Departamento de Asuntos Económicos y Sociales de las Naciones Unidas (DAES) y 
el Fondo de las Naciones Unidas para el Desarrollo de la Capitalización (FNUDC) em-
prendieron un proyecto para analizar los obstáculos a la inclusión financiera e informar 
sobre los esfuerzos para superar esos obstáculos en una variedad de países. 

Un grupo de una agencia multilateral que representa al Banco Mundial, al Fondo 
Monetario Internacional, al Fondo Internacional para el Desarrollo Agrícola y a la 
Organización Internacional del Trabajo, apoyó al equipo del personal del DAES y 
al FNUDC. Este equipo recibió además el apoyo del Grupo de Consultoría para 
Ayudar a los Pobres, el Grupo de Asesores del Año Internacional del Microcrédito, 
el Grupo de Amigos del Año del Microcrédito, la Red de Microfinanzas africana, 
el Banco Africano de Desarrollo, el Banco Asiático de Desarrollo, el Banco Intera-
mericano de Desarrollo, la Comisión Económica para América Latina y el Caribe, la 
Banca Mundial de la Mujer, el Instituto Mundial de Bancos de Ahorro y la Campaña 
de la Cumbre del Microcrédito. 

Como un proceso adicional, se organizaron una serie de “consultas con múltiples 
actores interesados” regionales en el Oriente Medio, África, Asia y América Latina. 
En estas reuniones se recogieron los puntos de vista de los gobiernos, los organismos 
internacionales, las instituciones financieras, el sector privado y la sociedad civil en 
discusiones informales de mesa redonda. Una conferencia electrónica global que se 
realizó en la primavera de 2005 movilizó a más de 800 participantes. También se  
recogió material de un cuestionario por Internet, de las entrevistas a profundidad con 
los expertos en el campo y los seminarios organizados por las organizaciones socias. 
Este proceso de consulta culminó en una Reunión Global sobre la Construcción de 
Sectores Financieros Incluyentes en Ginebra, en mayo de 2005. 
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El resultado de estas extensas colaboraciones, es este libro. Ofrece una visión de 
lo que podrían ser las finanzas incluyentes. No dicta prescripciones de política para 
realizar esa visión. Incluso antes de su publicación, el libro ha ganado un poco de no-
toriedad en la industria de las microfinanzas, donde se ha empezado a conocer como 
el “Libro Azul” por el color de la bandera de las Naciones Unidas. Es de hecho un 
libro azul, pero no es un “programa.” 

Aunque hay áreas de acuerdo general, también hay muchos asuntos sobre los 
cuales hay puntos de vistas divergentes y diferentes soluciones se han propuesto e 
implementado en diferentes países. El Libro Azul busca servir de guía y acompañante 
a los diálogos nacionales entre los actores interesados pertinentes que los países indi-
viduales deseen convocar para desarrollar sus propias estrategias nacionales.



CAPITULO I

CÓMO ESTABLECER EL ESCENARIO PARA 
CONSTRUIR SECTORES FINANCIEROS Incluyentes

“La cruda realidad es que la mayoría de la gente pobre del mundo todavía no tiene 
acceso sostenible a los servicios financieros, bien sea ahorros, crédito o seguros.�

El gran desafío que enfrentamos es abordar las restricciones que excluyen a la gente de 
su plena participación en el sector financiero… Juntos podemos y debemos construir 

sectores financieros incluyentes que ayuden a la gente a mejorar sus vidas.”

Kofi Annan, Secretario General de las Naciones Unidas, 29 de diciembre de 2003, 
con motivo de la adopción de 2005 como Año Internacional del Microcrédito

En la mayoría de los países en desarrollo, los servicios financieros sólo están 
disponibles para una minoría de la población. La mayoría no tiene cuentas 
de ahorro, no recibe crédito de instituciones financieras formales, y no 

tiene pólizas de seguro. Rara vez realizan o reciben pagos a través de las instituciones 
financieras. El uso limitado de los servicios financieros en los países en vías de 
desarrollo se ha vuelto una preocupación de la política internacional. 

La razón para que exista preocupación sobre la extensa “exclusión”  financiera en 
los países en desarrollo es simple: el acceso a un sistema financiero que opera bien 
puede darle poder económico y social a los individuos, en particular a las personas 
pobres, permitiéndoles integrarse mejor en la economía de sus países, contribuir acti-
vamente a su desarrollo y protegerse contra los impactos económicos. 

La pregunta central que se hace en este libro es cómo dar acceso a estos servicios 
fundamentales a todas las personas en los países en desarrollo y así acelerar su de-
sarrollo económico y el de sus países. Las finanzas incluyentes —el ahorro seguro, los 
préstamos apropiadamente diseñados para los pobres y para los hogares de bajos in-
gresos y para empresas micro, pequeñas y medianas, y servicios de seguros y de pagos 
apropiados —pueden ayudar a las personas a ayudarse a sí mismas para aumentar los 
ingresos, adquirir capital, manejar el riesgo, y lograr salir de la pobreza. 

El punto de partida para la discusión con respecto a  la construcción de sectores 
financieros incluyentes es el reconocimiento que las instituciones financieras con 
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ánimo de lucro de la corriente principal han ignorado en gran parte el segmento más 
bajo del mercado. La aparición del microcrédito, los microahorros, y las industrias de 
microseguros en los diversos países en desarrollo en el último cuarto de siglo indica 
que se puede atender esos clientes pobres a pesar del costo más alto de las transac-
ciones en pequeña escala. Además, la diferencia de costo de atender a los clientes 
pobres se ha reducido a medida que los adelantos en la información y la tecnología de 
comunicaciones han hecho bajar los costos de muchas transacciones. 

Una gama de proveedores de servicios financieros 

Hoy en día, la mayoría de los países en desarrollo ya tienen una gama de proveedores 
de servicios financieros minoristas con estructuras de propiedad y estatutos legales 
diferentes. Estas instituciones brindan servicios financieros a una parte de la pob-
lación de bajos ingresos, aunque el alcance es notablemente desigual con respecto 
a las áreas rurales. Los proveedores de servicios financieros incluyen algunos bancos 
comerciales privados que tienen operaciones especiales de microfinanzas con fines 
sociales. Estos incluyen los bancos comerciales estatales y las cajas de ahorros, los ban-
cos postales, los bancos rurales privados y del estado, y bancos que se especializan en 
brindar servicios a las personas pobres y de bajos ingresos o a las PYMES de diferentes 
grados de calidad. También existe una amplia variedad de intermediarios financieros 
no bancarios que incluyen organizaciones que ofrecen algunos, aunque no todos, los 
servicios de un banco, como los fondos financieros privados de Bolivia, instituciones 
de microfinanzas que reciben depósitos en Uganda, e IMF autorizadas en Camboya. 
Las asociaciones de crédito, las cooperativas y los bancos mutuales de propiedad de 
los miembros, generalmente establecidos bajo distintos marcos de reglamentación 
y de supervisión, también proporcionan servicios financieros a los pobres y a los 
hogares de bajos ingresos en las áreas rurales y urbanas. Además de estas instituciones 
formales, hay varios proveedores de servicios financieros que incluyen organizaciones 
no gubernamentales muy grandes, que no se encuentran reguladas por las autoridades 
bancarias u otras autoridades financieras.

La visión de las finanzas incluyentes 

Con miras a aumentar significativamente el alcance a empresas y hogares desatendi-
dos o subatendidos, la visión de las finanzas incluyentes empieza con esta meta gen-
eral: apoyado por una política legítima, un marco legal y de reglamentación, cada país 
en vías  de desarrollo debe tener un continuo de instituciones financieras que, juntas, 
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ofrezcan productos y servicios apropiados a todos los segmentos de la población. Esto 
se caracterizaría por: 

a)	� Acceso, a un costo razonable, de todos los hogares y empresas al rango de 
servicios financieros para los cuales son “bancarizables”, incluyendo ahorros, 
crédito, arrendamiento y factorización, hipotecas, seguros, pensiones, pagos, 
transferencias locales e internacionales;

b)	� Las instituciones legítimas, guiadas por sistemas apropiados de gestión in-
terna, normas de desempeño de la industria, y monitoreo del desempeño por 
el mercado, así como por una reglamentación prudencial legítima donde se 
requiera;

c)	� Sostenibilidad financiera e institucional como un medio de proporcionar el 
acceso a los servicios financieros con el tiempo; y

d)	� Múltiples proveedores de servicios financieros, para darle a los clientes una 
amplia y rentable variedad de alternativas.

Se deben tener en cuenta varias consideraciones importantes para realizar esta 

visión de desarrollo del sector financiero inclusivo: el derecho al tratamiento justo 

del individuo en su sociedad; el grado de alfabetización financiera de los clientes; el 

reconocimiento de la necesidad de algún tipo de intervención cívica o gubernamental 

para abrir el acceso; la necesidad de intervenciones de la política financiera para darle 

una mirada a largo plazo al acceso, sin tener en cuenta las exigencias a corto plazo; y 

el reconocimiento de que la visión es dinámica y ecléctica, permitiendo la posibilidad 

de nuevas formas de prestación del servicio que surjan a través de innovación social, 

política, tecnológica y financiera. 

Hay varias políticas globales que apoyan o impiden la inclusión financiera. El 

crecimiento con políticas de equidad busca fomentar el crecimiento económico y 

fortalecer las oportunidades para que las personas pobres y de bajos ingresos puedan 

elevar sus ingresos y construir activos. Un marco de la política macroeconómica con 

un déficit gubernamental excesivo muy a menudo congestiona el crédito al sector pri-

vado, como ocurre también con una política macroeconómica excesivamente rígida 

que a menudo ahoga el crecimiento económico y la demanda privada de crédito. 

Las debilidades institucionales generales en un país pueden impedir su desarrollo, 

incluyendo la gobernabilidad del sector público pobre, la limitada efectividad de 

los tribunales, y los procedimientos burocráticos excesivos o corruptos. En algunas 

ocasiones, los gobiernos intervienen directamente en la economía para proteger al 
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público. En otros momentos, pueden ser muy eficaces para proteger al público pro-

moviendo la competencia y la transparencia entre las entidades privadas. Las políticas 

para asegurar que el comprador tenga opciones de dónde escoger son necesarias en 

las economías de mercado como una propuesta general. Esto significa promover 

la competencia facilitando la entrada de nuevos competidores y manteniendo una 

diversidad de tipos de proveedores de servicios financieros. 

Para lograr realizar la visión de inclusión financiera, los servicios financieros 

para las personas pobres y de bajos ingresos deben verse como un componente 

importante e íntegro del sector financiero. Este sector debe incluir un continuo de 

instituciones financieras, cada una con sus propias ventajas comparativas, y cada una 

presentándole al mercado una oportunidad de negocios emergente. Las finanzas in-

cluyentes deben ser parte de cualquier estrategia de desarrollo del sector financiero.



CAPITULO II

¿QUÉ LIMITA EL ACCESO  
A LOS SERVICIOS FINANCIEROS FORMALES?

No hay duda alguna que las personas pobres y de bajos ingresos usan los 
servicios básicos de las instituciones financieras cuando se encuentran 
disponibles, accesibles y son atractivos. Lo que las personas “exigen” 

se adapta mucho a lo que les ofrece el mercado, y el mercado no es a menudo muy 
amistoso con los clientes potenciales pobres y de bajos ingresos. Una pregunta 
central sobre el uso de los servicios financieros es qué tan limitado se encuentra 
este uso debido a la renuencia del cliente de buscar servicios, y qué tanto  son 
estos límites el resultado de la renuencia de la instituciones financieras de brindar 
los servicios. 

Hay muchas razones complejas por las cuales los clientes pobres y de bajos in-
gresos no buscan —o no se les ofrece— más acceso a los servicios financieros for-
males. En algunos casos, hay una demanda latente afuera, que los proveedores de 
servicios financieros innovadores pueden introducir en el mercado. En otros casos, la 
demanda no puede satisfacerse por medio de los productos financieros o las metod-
ologías de entrega que se ofrecen actualmente. En todos los casos, las personas pobres 
y de bajos ingresos quieren servicios financieros que coincidan con sus necesidades 
para manejar mejor sus hogares y sus negocios. Sus requisitos son prácticos y poco 
sorprendentes: servicios financieros convenientes, económicos, flexibles, permanen-
temente disponibles, confiables y seguros. En general, las instituciones financieras 
han tenido más éxito desbloqueando o estimulando la demanda cuando “miran con 
los ojos de sus clientes.”

Quién es usted y dónde vive, es importante 

Las características personales y culturales de los clientes potenciales juegan un pa-
pel muy grande en darle forma —y a menudo en desanimar— al uso de servicios 
financieros por personas pobres y de bajos ingresos, al igual que la educación y la 
ubicación. Los factores culturales se mencionan en forma rutinaria, en los estudios y 
entrevistas, como restricciones en el uso de los servicios financieros. Mientras algunas 
barreras culturales son reforzadas por el sistema legal, otras se basan en tradiciones 
sociales profundamente arraigadas que influyen en la forma en que las personas se 
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tratan entre sí en sociedad. El acceso al crédito con frecuencia es limitado para las 
mujeres que no tienen o no pueden tener un título para activos tales como la tierra y 
la propiedad o deben buscar garantías de hombres para pedir prestado. Las mujeres 
no controlan a menudo los movimientos de tesorería de las actividades económicas 
de su familia o de su propio trabajo. Además, las tasas de alfabetización de las mujeres 
son generalmente bajas, agravando las restricciones en su demanda y en su acceso a 
los servicios financieros. Además, los proveedores de servicios financieros normal-
mente apuntan al sector del medio de la población económicamente activa, pasando 
por alto a menudo, el diseño de productos apropiados para clientes potenciales más 
viejos o más jóvenes. 

Muchas personas no tienen tarjetas de identidad, certificados de nacimiento, o 
archivos escritos que con frecuencia se requieren para demostrar quiénes son o para 
demostrar la propiedad de los activos. La carencia de identidad legal a menudo afecta 
a las mujeres y a las minorías étnicas de una manera más directa. En áreas afectadas 
por motines y conflictos, los archivos usualmente se pierden, son destruidos o se 
dejan atrás, y las instalaciones de registro con frecuencia están inactivas o ya no se 
puede acceder a ellas. Los refugiados económicos y políticos, los obreros que migran, 
y las minorías étnicas que no tienen una identidad legal nacional frecuentemente son 
excluidos del acceso a los  servicios financieros. 

Una alfabetización limitada, particularmente la alfabetización financiera, a men-
udo se cita como una restricción importante a la demanda. Las personas con habili-
dades de alfabetización limitadas generalmente también desconocen sus derechos y 
pueden ser intimidados por los sistemas y los procedimientos bancarios que incluyen 
contratos complejos y documentación que no pueden leer y no entienden. 

El hecho que los clientes potenciales se encuentren ubicados cerca de un punto 
de atención de una sucursal de una institución financiera formal puede ser un deter-
minante importante de acceso, aunque la distancia efectiva puede tratarse tanto de la 
infraestructura de transporte como de la distancia física. Los barrios urbanos grandes 
y las áreas densamente pobladas tienen más acceso mientras que las poblaciones ru-
rales generalmente tienen más dificultad de acceder a los servicios financieros. Las 
áreas remotas son las peor atendidas. Las poblaciones muy móviles que no tienen 
ninguna dirección fija o formal pueden encontrar importantes restricciones legales y 
de entrega de servicio en el acceso a los servicios financieros. La insurrección también 
puede restringir la demanda de servicios financieros, aunque la demanda a menudo 
es alta en áreas afectadas por el conflicto. 
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Cómo se gana la vida es importante 

Las personas que no son económicamente activas expresan una demanda limitada 
de servicios financieros formales. Las personas extremadamente pobres encuentran 
dificultad en acceder a los servicios financieros incluso cuando los servicios se per-
sonalizan para ellos. Pero si la falta de oportunidad económica limita la demanda de 
servicios financieros formales, no la elimina. Aunque las personas destituidas son un 
mercado menos probable para el microcrédito, pueden desear utilizar los servicios de 
microahorro. Las instituciones financieras formales y los prestamistas de microcrédito 
con frecuencia enfrentan dificultades para otorgar crédito a las empresas recién esta-
blecidas, sin tener en cuenta el tamaño, que son un riesgo más alto para el acreedor y 
el prestatario. El crédito agrícola es un gran desafío. 

Confianza comprometida en las instituciones financieras 

La experiencia anterior de un cliente con los servicios financieros provenientes de las 
instituciones y las fuentes informales puede tener importantes efectos sobre el deseo 
de utilizar dichas instituciones de nuevo. La exposición anterior a los servicios fin-
ancieros institucionales generalmente tiene una influencia positiva para la demanda 
de servicios adicionales. Una experiencia negativa anterior, sin embargo, puede tener 
un impacto negativo. Las razones se encuentran en dos amplias áreas aproximada-
mente —el comportamiento de los proveedores de servicios financieros y el entorno 
económico en el que operan. Los clientes limitarán su uso de las instituciones fin-
ancieras formales por una diversidad de razones que incluyen tener conocimiento de 
que hay corrupción, robo y mala administración en la institución, la forma en que el 
personal trata a los clientes, y la claridad de las reglas y los procedimientos que se les 
pide a los clientes seguir. También pueden limitar su uso cuando anticipan influencia 
política en la toma de  decisiones de la institución financiera, o cuando están recelosos 
de la actitud de la organización en cuanto a la confidencialidad. El principal temor 
de los clientes en cuanto a ahorrar en una institución financiera es llegar a perder su 
dinero. Los clientes limitan su uso de instituciones financieras formales cuando hay 
crisis frecuentes o prolongadas en las instituciones individuales, dentro del sector 
financiero más amplio, o en la economía en conjunto.





CAPITULO III

POR QUÉ LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS 
MINORISTAS PUEDEN ATENDER MEJOR A LAS 

PERSONAS POBRES Y DE BAJOS INGRESOS

Un reto fundamental en la construcción de sectores financieros 
incluyentes sigue siendo el de ampliar adecuadamente la capacidad 
minorista para atender a los desbancarizados y sub-bancarizados. La 

experiencia y la investigación sugieren que la demanda de los clientes pobres y de 
bajos ingresos de servicios financieros en los países en desarrollo, crece cuando 
los proveedores de servicios financieros entienden qué es lo que los clientes usan 
y valoran y entonces ofrecen los productos y servicios que los clientes quieren 
comprar. Cuando estos proveedores funcionan con precios apropiados, con 
estructuras institucionales eficaces, aerodinámicas, y con sistemas de gestión de  
riesgo sólidos, pueden convertirse en empresas comerciales rentables que alcanzan 
la escala que se requiere para ser jugadores importantes dentro de un mercado 
muy grande. 

¿Qué instituciones atenderán mejor este mercado? La estructura legal y de prop-
iedad no se encuentra necesariamente relacionada a la escala de operaciones o a la efi-
ciencia, eficacia o sostenibilidad de la organización. Diferentes tipos de proveedores 
minoristas tienen diferentes fortalezas y debilidades  y diferentes desafíos y ventajas, 
incluso con respecto al rango de productos y servicios que pueden ofrecer. La orient-
ación comercial de una organización no le impide atender a los clientes pobres con 
servicios financieros de calidad; de la misma manera, la misión social o el mandato 
de una organización no asegura que la organización atenderá a los pobres bien o efi-
cazmente. Existe una relación directa entre la rentabilidad y la escala de operaciones: 
las instituciones rentables han demostrado que pueden llegar a los clientes pobres de 
manera más eficaz en una base sostenible. 

Estructuras de rentabilidad, riesgo e incentivo 

La rentabilidad de atender hogares y empresas pobres es la preocupación principal 
de muchas instituciones financieras minoristas —las que tienen “dobles resultados” 
como las que buscan aumentar al máximo las ganancias. Hay dos maneras de evaluar 
la rentabilidad de atender el extremo de bajos ingresos del mercado minorista. La pri-
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mera es saber si atender a los clientes pobres y de bajos ingresos puede ser una empresa 
comercial rentable, y la segunda es saber si es relativamente rentable cuando se compara 
con otras posibles líneas de negocio que pueden competir por escasos recursos. 

Aunque las estrategias de fijación de precios en microcrédito han obtenido con-
siderable atención, particularmente con respecto a las tasas de interés, la reducción 
del costo, particularmente a través de una fuerte gestión del riesgo, es el principal 
impulsor  de la sostenibilidad. Las organizaciones sostenibles con frecuencia trasla-
dan crecientes  eficacias a sus clientes. El lograr economías de escala en este negocio 
de alto volumen de transacciones pequeñas es importante desde el punto de vista 
comercial, así como desde las perspectivas de desarrollo económico y social. La escala 
de las operaciones era y continúa siendo, una preocupación de quienes elaboran la 
política, en parte porque el número de personas sin acceso a los servicios financieros 
es tan grande que atender una base de clientes pequeña parece ser una actividad in-
significante y un uso ineficaz de los subsidios nacionales e internacionales. Desde la 
perspectiva comercial, el alcanzar escala es también de importancia crítica. La habi-
lidad básica de distribuir los costos fijos sobre más transacciones es la base por lograr 
economías de escala. Existen también importantes economías de alcance para que al 
ofrecer más de un producto o servicio se puedan bajar los costos promedio, mejorar 
las corrientes de ingresos para la institución y brindar una variedad más amplia de 
opciones al cliente. 

Hay adelantos en informática y nuevas innovaciones que construyen sobre las 
experiencias y las alianzas del pasado. Exitosos modelos de operación dan énfasis a 
los puntos de venta múltiples, a productos estándar pero accesibles, y a innovaciones 
tecnológicas y operativas que aumentan la eficacia y reducen los costos. Las alianzas 
con proveedores especializados presentan oportunidades para superar los límites en 
los productos y servicios que una institución puede ofrecer por sí sola. 

Las instituciones financieras privadas pueden brindar servicios financieros a algunos 
segmentos del extremo bajo del mercado de manera rentable. Pueden, sin embargo, es-
coger no brindar estos servicios si esta línea de negocio compite por el talento directivo 
y la inversión provenientes de otras oportunidades más rentables. Factores internos de la 
empresa también pueden influir en las decisiones de entrada al mercado, de resistencia, 
y de la habilidad de ampliarse y tener éxito. Estos factores incluyen la cultura corpora-
tiva, modelos comerciales centrales y estrategias de crecimiento. 



“Pequeño es bonito, pero grande es necesario” 

La economía de los servicios financieros minoristas lleva a los gerentes de instituci-
ones financieras minoristas a escoger un conjunto de productos y servicios estandari-
zados y a buscar ampliar el volumen de ventas y bajar los costos promedio. Un gran 
número de instituciones ha hecho eso exactamente. Pero un número aún mayor no 
lo ha hecho. Empiezan pequeñas y permanecen pequeñas; o empiezan grandes y se 
estancan; o fracasan y salen del negocio. Un argumento que a veces se ofrece es que los 
proveedores menos dinámicos tienen un ambiente de operación especialmente difícil 
y este ambiente no los deja pensar en estrategias de crecimiento. En muchos casos, 
existen dificultades en la manera en que opera la institución, incluyendo los sistemas 
internos y las prácticas de gestión que hacen que el desempeño exitoso sea un reto. 
Incluso cuando se encuentran presentes prácticas de buena gestión y las operaciones 
se realizan sin tropiezos y eficazmente, algunos gerentes de instituciones financieras 
minoristas están menos abiertos a la innovación que otros. Existen factores individu-
ales e institucionales que hacen que un equipo de dirección sea dinámico e inspirado, 
y otro estático y falto de imaginación. 

La dirección de las instituciones financieras es de especial importancia dado 

el crucial papel de intermediación financiera de las instituciones financieras en la 

economía, la necesidad de salvaguardar los fondos del depositante y el alto grado de 

sensibilidad a las dificultades potenciales que surgen de una dirección ineficaz. Las 

funciones de la junta directiva y de la alta gerencia en lo que respecta la fijación de las 

políticas, su implementación y el monitoreo de su cumplimiento son elementos clave 

en la función de control de una institución financiera. Además, los entes regentes 

juegan un papel crítico en establecer los valores y la “cultura” de una institución, 

incluyendo su habilidad de tomar decisiones técnicas legítimas sobre los productos y 

la fijación de precios, manejar el riesgo, innovar, adaptar, cambiar y crecer. 

Se puede esperar que los proveedores de servicios financieros pequeños, local-

mente orientados continúen penetrando sus mercados, buscando alianzas con otros y 

a través de redes para ofrecer un mayor rango de productos y servicios. La importancia 

de las organizaciones pequeñas no debe minimizarse; a menudo son los proveedores de 

servicios financieros más importantes, si no los únicos, en muchas comunidades. Pero 

se puede esperar que estos productos financieros y servicios sean brindados cada vez 

más a través de entidades más grandes, que probablemente ofrecerán una gama más 

amplia de productos y servicios financieros a las empresas pequeñas y medianas, a las 

personas de bajos y medianos ingresos, así como a los pobres.
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CAPITULO IV

ACCESO A LOS MERCADOS FINANCIEROS: UN RETO 
PARA LAS INSTITUCIONES DE MICROFINANZAS

El desarrollo financiero en una base amplia incluye la habilidad de los 
proveedores de servicios financieros de acceder al capital. Así como 
la intermediación financiera entre los ahorradores y los prestatarios 

individuales beneficia la acumulación de recursos y la inversión, la intermediación 
a través del sector financiero beneficia ampliamente a las instituciones financieras 
minoristas, incluyendo a las que atienden a los clientes pobres y de bajos ingresos. 
Hay, sin embargo, fragmentación en los mercados financieros que atienden a los 
hogares y a las empresas pobres.

 En particular, las instituciones de microfinanzas con frecuencia carecen de acceso 
a las fuentes financieras de la corriente principal. La inclusión progresiva de las in-
stituciones de microfinanzas en los mercados financieros domésticos e internacionales, 
generalmente ocurre cuando estas instituciones empiezan a movilizar el ahorro como 
una fuente de recursos y cuando empiezan a tener acceso a la deuda y a fondos a corto 
plazo, utilizando instrumentos del mercado de capitales como emisiones de bonos, titu-
larización y finanzas de capital. También es un paso crítico para estas instituciones ser 
incluidas en los sistemas nacionales e internacionales de transferencias, canje y pago.

La inclusión de las IMF en el desarrollo del mercado financiero continuará siendo 
una función de la ampliación y profundización de los mercados financieros, la capacidad 
de estas instituciones de acceder los mercados financieros nacionales e internacionales, y 
el desarrollo de la infraestructura financiera para aumentar el flujo de información y las 
instituciones de enlace. Cuando una variedad de instituciones financieras brinde una 
variedad de productos y servicios de microfinanzas y cuando estas instituciones finan-
cien el lado de los pasivos del balance de maneras cada vez más sofisticadas, ésta es una 
señal de que las finanzas incluyentes se están convirtiendo en una parte más importante 
del sector financiero en general. 

El impacto de los sectores financieros débiles en las IMF 

La intermediación de fondos privados en términos competitivos para las instituciones 
que atienden a las personas pobres requiere algún grado de fuerza del sector financiero, 



14� La construcción de sectores financieros incluyentes para el desarrollo

incluyendo la capacidad de evaluar y manejar el riesgo. Cuando el sector financiero es 
débil, las instituciones de microcrédito tendrán  oportunidades limitadas de intervenir 
en los fondos nacionales o internacionales y es probable que el crédito para los hogares 
y las empresas pequeñas se desarrolle más despacio y en una base más limitada. Entre 
menos sólido sea el sector financiero doméstico y más fragmentada sea su infraestruc-
tura de apoyo, es más probable que las instituciones de microfinanzas dependan del go-
bierno y de los donantes internacionales y de las mejoras al crédito que ellos ofrecen. 

Acceso limitado de las IMF a los mercados financieros 

Los factores institucionales limitan la habilidad de las IMF de acceder a los mercados 
financieros: debilidad en la gestión y en la capacidad operativa a nivel institucional; un 
costo más alto de los fondos para quienes ingresan nuevos en el mercado de fondos 
privados, asumiendo que logren la aceptación; y la falta de habilidades para manejar 
sus recursos y obligaciones para el riesgo del mercado —el riesgo de pérdida que se 
debe a los cambios en las tasas de interés y precios del mercado, incluyendo el riesgo 
de liquidez, riesgo de la tasa de interés y riesgo cambiario. Las instituciones jóvenes en-
frentan barreras especiales al tratar de acceder a los mercados financieros. Estas barreras 
incluyen, su falta de experiencia con los participantes del mercado financiero, su falta de 
experiencia con muchos instrumentos financieros, y su limitado poder de negociación. 

Más allá de las preocupaciones generales con respecto a la trayectoria de muchas 
IMF, los bancos y otras instituciones financieras han sido lentos en demostrar con-
fianza en las IMF. Esto se debe en gran parte a que las instituciones de microfinan-
zas operan de forma muy diferente a las instituciones financieras más tradicionales. 
Primero, el estatus de muchas IMF como instituciones sin ánimo de lucro les difi-
culta el poder asegurar los préstamos. Las ONG que no se encuentran establecidas 
legalmente como corporaciones, tal vez no tengan una propiedad clara ni una base 
importante de capital que sea formalmente de propiedad de los dueños que pueda 
apalancarse para obtener deuda. Segundo, las evaluaciones de riesgo de las IMF son 
a menudo desfavorables, en parte porque no existe un conocimiento adecuado en las 
agencias calificadoras sobre las operaciones de las microfinanzas. Tercero, los bancos 
comerciales pueden creer que las carteras de las IMF se encuentran inadecuadamente 
aseguradas y por lo tanto las autoridades reguladoras le exigirán al banco tomar provi-
siones adicionales. Los prestamistas potenciales pueden estar preocupados pensando 
que no pueden depender del sistema legal para recuperar los préstamos no pagados. 
Finalmente, la mayoría de las instituciones que otorgan préstamos comerciales no 



desean aceptar un retorno más bajo sobre el préstamo como parte de un programa de 
“inversión socialmente responsable”. 

Hay varios instrumentos y relaciones que han reforzado la habilidad de las IMF 
de acceder a los mercados financieros. 

•	 �Existen continuos llamados por fondos de garantías y otros mecanismos de 
garantía como medios de afirmar el acceso de las IMF a los mercados de 

capitales. Se argumenta que las garantías se otorgan para corregir las “fallas 

del mercado”,   tales como la evaluación del riesgo inexacta del mercado. 

Sin embargo, se requiere una estructuración apropiada de los esquemas de 

garantía, para tratar los riesgos mal percibidos en el crédito, sin socavar el 

manejo del riesgo de las instituciones crediticias. 

•	 �Es más raro para una IMF vender una emisión de bonos con éxito que 
pedir prestado de un banco. El pedir prestado con éxito a través de una 

emisión de bonos involucra la venta del bono a un número grande de in-

versionistas institucionales principalmente. Para este grupo de inversion-

istas más amplio, se debe poner a su disposición más información para 

producir la confianza adecuada en el prestatario. Estos instrumentos están 

despertando cada vez más interés en los mercados financieros. La inversión 

bursátil local para las IMF es, sin embargo, todavía un reto importante en 

la mayoría de los países en desarrollo; muchas restricciones que aplican a la 

deuda y transacciones de bonos también aplican a tener acceso al capital del 

accionista 

•	 �Las relaciones de agencia, las alianzas estratégicas y otras sociedades están 

aumentando como formas en las que las IMF se pueden comprometer con 

una amplia diversidad de participantes del mercado financiero. Estas rela-

ciones incluyen las “alianzas estratégicas”, las fusiones y las adquisiciones, 

los consorcios, y los arreglos contractuales. A medida que estos arreglos 

capitalizan sobre las ventajas comparativas de instituciones inmensamente 

diferentes, pueden tomar muchas formas diferentes. 

Hay una creciente preocupación de que los donantes continúen financiando a 
las instituciones de microfinanzas más exitosas aún cuando estas instituciones están 
listas y sean capaces de acceder a los fondos en términos comerciales. Este tipo de 
apoyo del donante puede servir como un desincentivo para que las IMF busquen 
fondos comerciales. 
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La provisión de préstamos del donante a tasas de concesión puede ser extremamente 
importante para lanzar las operaciones de microfinanzas y proporcionar un efecto de 
demostración. Los donantes también pueden preparar el terreno para las finanzas del 
sector privado. Pueden hacerlo prestando solos o como parte de consorcios del sector 
privado-público, negociando nuevas relaciones bancarias, ofreciendo incentivos para 
la entrada de instituciones comerciales, tomando posiciones de equidad en las IMF, 
brindando una mejora del crédito en las transacciones del mercado de capitales y pro-
moviendo fondos de inversiones internacionales. 

Captación internacional de recursos: oportunidad y riesgo 

Hay un debate permanente sobre el papel de los recursos del mercado financiero inter-
nacional en las finanzas incluyentes. Algunos expresan preocupación de que los recursos 
proporcionados por los fondos internacionales de inversión distraigan la atención del 
desarrollo del mercado nacional para la financiación de las IMF. Hay también preo-
cupación sobre los riesgos cambiarios a los que pueden exponerse las IMF si no cuentan 
con estos recursos externos en los dineros de los países donde operan las IMF. Pero 
estos fondos internacionales con frecuencia proporcionan recursos a instituciones en 
países dónde los mercados financieros domésticos todavía no están preparados para 
financiar a las instituciones de microfinanzas. Al proporcionar un “sello de aprobación”, 
los inversionistas internacionales pueden elevar el perfil y la aceptabilidad de prestar a 
las IMF. Esto puede ser útil para diversificar la base de financiación de las IMF y puede 
incitar a los prestamistas del mercado nacional a ver las instituciones prestatarias (y a las 
microfinanzas generalmente) con menos aversión. 

A medida que las IMF se vuelven a las fuentes internacionales para acceder a capital, 
el asunto del riesgo cambiario se ha hecho cada vez más visible. La preocupación seria 
sobre las IMF que asumen un riesgo cambiario inmanejable, ha llevado a aumentar 
la presión para fomentar el desarrollo de mecanismos de préstamo en moneda local 
o de fondos internacionales, a fin de ayudar a cubrir el riesgo y a igualar de manera 
adecuada las metas de riesgo/retorno de los inversionistas con los requisitos de fondos 
de las IMF. 

El ahorro como una fuente de financiación 

Este último asunto trata la intermediación financiera en su forma básica: ofrecer servi-

cios de depósito a los ahorradores e intermediar esos ahorros para los prestatarios. La 

movilización del ahorro sirve dos objetivos —ofrecer un valioso servicio a los deposi-



tantes y mantener una fuente de fondos de crédito para las IMF reguladas que pueden 

aceptar depósitos. Muchos afirman que los ahorros son fondos de un  costo más bajo 

para avivar el crecimiento de la cartera de crédito que la captación de fondos nacionales 

e internacionales. Pero éste no siempre puede ser el caso. La movilización del ahorro 

requiere de un desarrollo institucional considerable, y el costo real de los fondos puede 

ser más alto que solicitar un préstamo, de manera más notable en los mercados dónde 

se dispone de fondos mayoristas subsidiados. El que los ahorros sean fondos de un 

costo más bajo también depende fuertemente de la naturaleza del instrumento de ahor-

ro. Esto también requiere de habilidades del personal y de sistemas que son diferentes 

a los que requieren las organizaciones que sólo se encuentran comprometidas con el 

crédito. Finalmente, la habilidad de movilizar el ahorro puede depender en gran parte 

de las condiciones macroeconómicas en el país y en el ambiente de reglamentación.
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CAPITULO V

MARCO DE LA POLÍTICA Y PAPEL  
DEL SECTOR PÚBLICO EN LAS FINANZAS 

Incluyentes

El gobierno juega un papel importante en la  construcción de un sector financiero 
inclusivo. La experiencia ha demostrado que este papel puede ser de mucho 
apoyo, pero esa intervención del gobierno también puede impedir el desarrollo 

del sector financiero. Los problemas con respecto al papel apropiado del gobierno en la 
construcción de sectores financieros incluyentes giran alrededor de qué hacer y cómo 
hacerlo en el entorno de un país  específico, no alrededor de si se compromete o no. 

Marcos de la política a nivel de país: de la visión a la estrategia 

Una restricción importante al desarrollo de sectores financieros incluyentes es la falta 
de una postura política gubernamental coherente que fomente un sector financiero 
competitivo y justo. La mayoría de los países han tomado un enfoque fragmentado, 
uno que no busca aumentar el acceso de todas las personas a los servicios financieros 
apropiados de manera específica y coherente. Esto significa que rara vez ha existido 
una articulación clara de cómo deben interactuar entre sí y equilibrarse, el objetivo de 
la política social de alcance y el objetivo de la política financiera de estabilidad. 

Aunque una buena política y un proceso político de participación son el corazón 
del desarrollo del sector financiero a favor de los pobres, la inadecuada politización del 
desarrollo del sector financiero provocó respuestas apasionadas durante las consultas 
asociadas con la preparación del Libro Azul. Para abreviar, el enfoque político sobre la 
conveniencia a corto plazo puede deshacer años de esfuerzos de desarrollo, crear una 
enorme frustración entre diversos actores interesados, e impedir seriamente los esfuer-
zos a largo plazo hacia la inclusión financiera. 

Todavía no hay consenso sobre la liberalización de las tasas de 
interés 

Los topes de las tasas de interés continúan existiendo y han sido reinstaurados  en 
varios países. Puede ser políticamente atractivo y conveniente “proteger a los pobres” 
volviendo a imponer topes a las tasas de interés. Pero estos topes pueden tener conse-



cuencias negativas para el desarrollo del mercado, y con frecuencia ofrecen muy pocos  
beneficios a muchas de las personas muy pobres que buscan proteger. La dificultad es 
que los topes de las tasas de interés, al hacer imposible el cubrimiento de  los costos, 
socavan la habilidad de muchas instituciones del microfinanzas de tornarse sosteni-
bles. Esto puede hacer que muchos proveedores potenciales de servicios financieros 
no deseen entrar en el mercado o retirar los servicios existentes de las poblaciones 
más difíciles de atender. Esto puede obligar a muchas personas pobres a depender de 
alternativas informales mucho más caras y limitadas. 

Al mismo tiempo, se expresan preocupaciones legítimas de que las tasas de in-
terés altas no son aceptables en el segmento del mercado que atiende a las personas 
pobres y de bajos ingresos. Pueden reducir oportunidades comerciales rentables para 
los pobres, y pueden reducir su habilidad de acumular activos. Las tasas de interés 
altas también pueden llevar a pobres o a prestatarios de bajos ingresos inexpertos 
o no muy sofisticados financieramente a caer en la trampa de la deuda. Todos es-
tos factores llevan a la preocupación de que las tasas muy altas no son ni social ni 
económicamente aceptables, llevando así  a un debate permanente e importante de 
la política. 

Un argumento crítico en el caso de las tasas de interés liberalizadas es la promesa 
de competencia, instituciones cada vez más eficaces, y finalmente un grupo de cli-
entes mucho mejor informado. El dilema práctico es que simplemente hacer un 
llamado a la competencia para bajar las tasas de interés no crea mercado ni estim-
ula la entrada de instituciones nuevas, más eficaces, cuando las condiciones no son 
propicias. Hay que tener en cuenta un rango de medidas, muchas de ellas a nivel 
institucional, que lleven a bajar las tasas de interés con el tiempo. 

El que los gobiernos o los donantes deban o no intervenir en los mercados de las 
tasas de interés proporcionando subsidios para reducir los costos de los proveedores 
de microcrédito, reducción de costos que puede pasarse a  los prestatarios a través 
de tasas de interés más bajas, es un asunto amplia y vigorosamente debatido. A este 
respecto, a veces puede entrar en juego el término “subsidios inteligentes,” tal como 
se discute a continuación. 
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El asunto de la participación del gobierno en la intermediación 
financiera 

A pesar de los llamados por una participación indirecta del gobierno en lugar de 
una directa en la provisión de servicios financieros, existe un interés renovado en los 
países en desarrollo en la participación gubernamental directa en la intermediación 
financiera. Este interés se ha desarrollado de la intención de atender mejor a los 
segmentos desatendidos del mercado. 

La preocupación sobre la propiedad gubernamental de las instituciones financieras 
se basa en las experiencias negativas en varios países y se enfoca en particular en una 
gestión de riesgo defectuosa en el crédito directo a los clientes minoristas. Una gran 
cantidad de evidencia sugiere que el préstamo directo del gobierno a las personas pobres 
no siempre ha sido eficaz o ha logrado los objetivos gubernamentales declarados. Los 
reguladores son particularmente claros sobre los problemas que presentan los bancos 
controlados por el gobierno dada su incapacidad para aplicar las mismas normas de 
supervisión a estas instituciones como lo hacen con las instituciones privadas. 

Sin embargo, también hay algunos ejemplos de bancos estatales que tienen mucho 
éxito operando comercialmente. Algunos de estos bancos se enfocan ampliamente en 
otorgar servicios financieros, particularmente ahorros, a los segmentos más pobres de la 
población. En general, las instituciones financieras estatales han tenido más éxito ofre-
ciendo ahorros a las personas pobres que manejando los riesgos asociados con los servi-
cios de crédito. En cualquier caso, los bancos de propiedad pública y otras instituciones 
financieras estatales son los mayores proveedores de servicios financieros a las personas 
pobres en los países en vías de desarrollo. 

El éxito de los bancos estatales depende de: un mandato bien definido; una contabilidad 
clara de los subsidios; una gobernabilidad legítima; transparencia en la entrega de estados 
financieros auditados; y, lo más importante, el compromiso gubernamental de proteger la 
independencia operativa de la institución de preocupaciones y presiones políticas. 

Los gobiernos a veces le ordenan a las instituciones financieras comerciales que 
asignen un porcentaje de su crédito a ciertos sectores económicos o a los segmentos 
menos beneficiados de la sociedad en un esfuerzo para ampliar el acceso. Histórica-
mente, en muchos países se aplicaron programas de crédito dirigido en forma tal que 
distorsionaron las señales del mercado y no lograron los propósitos buscados. Reciente-
mente, algunos programas mejor diseñados han producido una creciente participación 
de los bancos comerciales en las finanzas para empresas micro, pequeñas y medianas. 



El papel de los subsidios y la tributación

Todavía se espera que surja consenso en si se deben organizar y monitorear los sub-
sidios para los servicios financieros y cómo hacerlo. Aunque los subsidios tienen 
muchas desventajas cuando se emplean mal o son aplicados sin la transparencia y 
el cuidado necesarios, pueden ayudar a perseguir los objetivos sociales y a corregir 
las “fallas del mercado”. Los subsidios están sujetos a la misma nota admonitoria 
con respecto a la politización como otras formas de intervención gubernamental. 
Las restricciones incluyen subsidios desperdiciados, costos fiscales excesivos, y la 
captura de subsidios por personas relativamente acomodadas que ya tienen acceso 
a los servicios financieros. 

El debate alrededor de los subsidios se aclara viendo la naturaleza del subsidio 
que está definida en términos de su estructura, implementación, y duración. Puntos 
de vista contrarios sugieren que el asunto no se trata sobre subsidios o no, sino si los 
subsidios específicos están bien diseñados. Los subsidios “inteligentes” reflejan el con-
cepto de aumentar al máximo los beneficios e incentivos sociales para un desempeño 
institucional fuerte mientras se reducen al mínimo las distorsiones y los objetivos 
equivocados. Los costos que son “inteligentes” de subvencionar son, por ejemplo, 
costos de arrancada, de investigación y desarrollo, los productos de alto riesgo/de im-
pacto importante, los costos de construcción de capacidad y clientes, y costos de de-
sarrollar los canales adecuados para acceder al capital. El tratar asuntos de propósito, 
eficacia, y distorsión del mercado le da un mejor enfoque al debate de si un subsidio 
es valioso o contraproducente. 

Los participantes en las consultas a los múltiples actores interesados  expresaron 
inquietudes sobre el tratamiento injusto de las instituciones financieras alternas por 
los regímenes tributarios de una parte y la falta de suficientes incentivos fiscales de la 
otra. Se expresaron inquietudes sobre diferencias importantes en cómo se aplican las 
reglamentaciones tributarias a las diferentes instituciones financieras (v.g, si las provi-
siones de pérdida de crédito se tratan como un gasto, o si el impuesto a las ventas se 
cobra en los pagos de intereses) y sobre la aplicación inconsistente de las reglas a través 
de las instituciones dentro del sector financiero. 

Políticas para ampliar y fortalecer la infraestructura financiera 

La infraestructura financiera cubre la gama de mecanismos de apoyo proporcionados 
por los sectores público y privado para promover el desarrollo del mercado financiero, 
la competencia  y el acceso de los pobres a los servicios financieros. 
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•	 �Infraestructura que mejora la mitigación del riesgo: Este tipo de infrae-
structura incluye las agencias de crédito y los números de identificación que 

facilitan compartir la información. También incluye un registro eficaz de 

propiedad. Ahora se está prestando más atención a asegurar que los sectores 

financieros dispongan de información adecuada de la historia de crédito y a 

fortalecer los derechos de propiedad y al funcionamiento y suficiencia del 

sistema legal y judicial. 

•	 �Infraestructura que mejora la transparencia: Este tipo de infraestructura 
del sector financiero incluye las normas financieras, los requerimientos de 

divulgación y los códigos de práctica de las asociaciones comerciales; las nor-

mas contables y los requisitos de auditoria externa; los requerimientos de 

divulgación; las leyes de protección del consumidor, las calificaciones realiza-

das por agencias especializadas, neutrales e internacionalmente reconocidas. 

Busca asegurar la transparencia y la responsabilidad del sector financiero. 

•	 �Infraestructura que aumenta la eficacia y reduce los costos: Estos impor-
tantes elementos de la infraestructura financiera incluyen principalmente los 

sistemas de canje y de pagos capaces de procesar un número creciente de 

transacciones. Los parámetros de estos sistemas deben ser tales que las in-

stituciones financieras más pequeñas se puedan beneficiar directamente o a 

través de vínculos con instituciones financieras más grandes. 

•	 �Infraestructura que mejora la innovación: Este tipo de infraestructura con-

siste de infraestructura de tecnología y comunicación, iniciativas para la con-

strucción de capacidad, y actividades de investigación y desarrollo.





CAPITULO VI

MODELOS LEGALES, REGLAMENTACIÓN  
Y SUPERVISIÓN EN EL CONTEXTO  

DE LAS FINANZAS INCLUSIVAS

Regímenes de reglamentación y supervisión tradicionales enfocados en los 
principios de proteger a los depositantes y a la estabilidad del sistema 
financiero. Es oportuno considerar la integración del objetivo de aumentar 

el acceso de los pobres y de las empresas micro y pequeñas a los servicios financieros 
en los esquemas de reglamentación y de supervisión. Quienes elaboran la política y 
los reglamentadores se ven retados, a medida que buscan redefinir las oportunidades 
de inclusión y de respeto, a los principios fundamentales de proteger al cliente y al 
sistema financiero. 

Todavía hay incertidumbre sobre qué, cuándo y cómo reglamentar 

Para muchos actores interesados,  incluyendo las autoridades reglamentadoras, no 
está claro hasta qué punto el gobierno debe vigilar las operaciones de microfinanzas 
y qué tanto debe establecer roles y responsabilidades apropiadas en los marcos leg-
islativos y de reglamentación. Esta incertidumbre se atribuye principalmente a una 
falta de entendimiento del perfil de riesgo de las carteras de crédito de los préstamos 
de microcrédito a los prestatarios pobres y de bajos ingresos y a las empresas micro y 
pequeñas. Como resultado, quienes elaboran la política y las autoridades reguladoras 
frecuentemente concluyen demasiado fácilmente que las regulaciones prudenciales 
generales deben aplicar. Esto puede llevar a limitaciones en la entrada al mercado, 
excesiva reglamentación, o falta de reglamentación. 

Quienes elaboran la política enfrentan el reto de considerar el intercambio en-
tre la apertura de entrada a nuevos participantes del mercado y las preocupaciones 
con respecto a la solidez de estas instituciones. Es más, quienes toman las decisiones 
deben evaluar cuidadosamente la idoneidad de los modelos legales existentes y el 
diseño de nuevos modelos institucionales que apoyan la expansión de las actividades 
de microfinanzas. También deben considerar las ventajas y desventajas de sociedades 
y consolidaciones estratégicas que pueden ocurrir entre la creciente variedad de par-
ticipantes del mercado. 
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La decisión de cuándo regular es crítica para la protección de los clientes y para 
la solidez de las carteras de microfinanzas, ya sea en instituciones reguladas especiali-
zadas o como una unidad o actividad especializada en una institución financiera más 
grande. La protección de los depositantes es el único caso claro y obligatorio para la 
reglamentación prudencial. 

Hay un llamado continuo de muchos círculos para la “autorregulación.” Esto a veces 
se considera como un sustituto apropiado para la reglamentación y la vigilancia guberna-
mental directa. El punto esencial es no confundir la reglamentación estatal que se requiere 
cuando los ahorros públicos están involucrados con la “autorregulación” a nivel de indus-
tria que no puede ser un sustituto para la vigilancia supervisora gubernamental. 

Los desafíos de aplicar una reglamentación por niveles y 
supervisión basada en el riesgo a las microfinanzas9 

El establecimiento de estructuras de reglamentación en niveles puede fomentar la 
diversidad en los modelos institucionales. Esto también puede ayudar a calibrar 
y a ajustar la reglamentación y la vigilancia a los productos y servicios específicos 
ofrecidos y sus riesgos asociados. Esto le permite a las autoridades tener en cuenta 
los diferentes tipos de instituciones que ofrecen servicios de microfinanzas, los dif-
erentes productos y servicios que ofrecen, y los diferentes mercados y poblaciones 
que atienden. 

El introducir la reglamentación y la supervisión basada en el riesgo es un reto 
actual en todo el mundo. Este enfoque le da más peso al hecho de exigirle a las institu-
ciones financieras fortalecer el análisis interno del riesgo y la gestión y capacidades 
internas de control. Aplicada a las microfinanzas, la supervisión basada en el riesgo 
daría como resultado un aumento en el énfasis a la gestión del riesgo en las IMF y un 
cambio fundamental de énfasis entre los gerentes y los reglamentadores para antici-
parse mejor y manejar los riesgos, en lugar de simplemente reaccionar a ellos. 

La necesidad de enfocarse en la idoneidad de la vigilancia 

Una pregunta crucial con respecto a toda la supervisión financiera es si la autoridad 
supervisora tiene las herramientas y la capacidad para dirigir las instituciones regula-
das y supervisar el cumplimiento con los requisitos de reglamentación. Es inseguro 
promover la entrada al mercado sin las herramientas de supervisión necesarias y la 
capacidad de aplicarlas para nuevos (y viejos) participantes del mercado. 
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Hasta hace poco, la mayoría de los bancos centrales y autoridades de supervisión 
no han visto la importancia de entender la naturaleza y los matices de las instituci-
ones de microfinanzas. A menudo, la legislación y las medidas reguladoras han sido 
redactadas sin la debida deliberación de las cargas reales de supervisar muchas IMF 
pequeñas, no convencionales. Los supervisores que pueden ser absorbidos por un sec-
tor bancario formal en transición o uno en crisis no pueden prepararse para dirigir un 
número grande de instituciones pequeñas, particularmente en las áreas rurales. 

Dado que el rango de acción correctiva que pueden imponer las autoridades de 
supervisión es mucho más limitado para las IMF que reciben depósitos que lo que  
puede aplicarse a las actividades bancarias más convencionales, es importante que los 
supervisores vean y respondan a los problemas más pronto en lugar de más tarde, y 
que se preparen para las consecuencias si las IMF que reciben depósitos experimentan 
dificultades financieras. 

Acceso a los servicios financieros como una meta de la política 

Existe un creciente interés en incluir el acceso a las finanzas y, más específicamente, el 
acceso a las microfinanzas, en las reglamentaciones bancarias y las prácticas de super-
visión. En este libro sugerimos que el acceso a las finanzas debe ser un objetivo central 
de regulación y supervisión prudencial. Esto significa que las dos metas tradicionales 
de regulación prudencia l—la seguridad de los fondos depositados en las instituciones 
financieras reguladas y la estabilidad del sistema financiero— deben complementarse 
con una tercera meta: lograr el acceso universal a los servicios financieros. 

El incorporar las consideraciones de acceso a las regulaciones y a la supervisión 
bancarias requeriría: cambiar los puntos de vista de la política y la reglamentación 
sobre el segmento del mercado; facilitar la entrada al mercado; tratar las microfinan-
zas como una línea comercial a través de toda la gama de instituciones financieras y 
supervisarlas como una clase de activo separado; permitir una mayor innovación en 
los productos y sistemas de entrega; y, en general, ajustar las prácticas de supervisión 
en base a un mejor entendimiento de los perfiles de riesgo y los sistemas operativos y 
la metodología de los proveedores de servicios financieros en el segmento del mercado 
de las microfinanzas. 

La experiencia con el trato reglamentador de las instituciones de microfinanzas sugiere 
que el acceso no se ha convertido todavía de manera general en parte de la reglamentación 
y la supervisión. A medida que se acumula más información sobre las microfinanzas, 
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sirve aumentar la habilidad de quienes elaboran la política y de los reguladores de eval-
uar el verdadero riesgo en esta línea del negocio. Se requiere un enfoque más sofisticado 
a la reglamentación que tiene en cuenta la experiencia de prestar a las personas pobres 
y a sus empresas. Al mismo tiempo, el perfil de riesgo de las instituciones financieras 
concernientes y los productos y servicios ofrecidos requiere la aplicación estricta de 
parámetros de reglamentación en las áreas clave para asegurar la solidez financiera. 

Nuevos problemas de reglamentación 

A medida que los proveedores de servicios de microfinanzas crecen y los productos y 
servicios de microfinanzas se vuelven más sofisticados, los participantes del mercado 
están empezando a expresar preocupación acerca de varios problemas nuevos. 

Los gerentes de las instituciones que reciben depósitos han expresado la necesidad 
de alguna forma de seguro de depósito. Hasta ahora existe una limitada experiencia 
en el establecimiento de esquemas de seguros de depósito para las IMF que reciben 
depósitos. Han surgido varios problemas que incluyen cómo poder ampliar la cobertura 
a tantas cuentas diminutas y si las IMF deben asegurarse a través de un mecanismo de 
seguro de depósito separado. 

Las preocupaciones sobre la habilidad de las instituciones financieras de manejar las 
desigualdades monetarias han llevado a algunas restricciones de reglamentación en las 
exposiciones de cambio de divisas. Dichas restricciones pueden tomar la forma de pro-
hibiciones de mantener pasivos netos no cubiertos en moneda extranjera o  cambios en 
el régimen de aprovisionamiento para tener en cuenta el riesgo cambiario. Es probable 
que este problema se convierta en algo cada vez más importante para las IMF a medida 
que aumentan los préstamos en moneda fuerte y se les pide a los reguladores prestar más 
vigilancia sobre dichos riesgos. Se debe animar a los reguladores y a quienes elaboran la 
política a desarrollar marcos convenientes o incluso prohibiciones dentro del contexto 
de su propio país. 

Las normas internacionales no consideran el acceso a los servicios financieros en la ac-
tualidad. Se han marcado tres áreas en particular por su impacto potencial sobre el acceso: 

•	 �La revisión de los Principios Centrales de Basilea sobre la  Supervisión Ban-

caria está en progreso. Hasta el momento estos principios no han incluido de 

manera explícita las consideraciones de acceso. 

•	 �Los países en desarrollo no deben apresurarse a aplicar “Basilea II”, y cierta-
mente no con respecto a las instituciones financiera pequeñas. Los cambios 
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en la determinación del capital regulador requieren sistemas sofisticados dis-

eñados para bancos grandes internacionalmente activos que traen consigo un 

cumplimiento costoso. Estos sistemas pueden poner en riesgo los requerim-

ientos de obtención de capital en las instituciones en los países en desarrollo. 

•	 �El marco internacional para el lavado de dinero y para combatir la financiación 
del terrorismo (AML/CFT) (por ejemplo, la diligencia debida del cliente, man-

tener registros de las transacciones) debe analizarse cuidadosamente para ga-

rantizar que no restringe de manera innecesaria a las instituciones financieras 

formales de llegar a las personas pobres y de bajos ingresos.





CAPITULO VII

ASUNTOS DE LA POLÍTICA Y OPCIONES 
ESTRATÉGICAS

“Si sólo pudiéramos entender mejor las opciones y elecciones que tenemos ante nosotros.
Debemos hacerlo. La participación para los  clientes finales es muy alta.”

Gerente, organización de red regional.

El libro esboza varias opciones de la política que los actores pertinentes 
interesados en la formulación de la política a nivel rural pueden desear 
considerar. La consideración de estas opciones debe facilitar la discusión y el 

debate y debe ayudar a quienes elaboran la política a desarrollar políticas más fuertes. 
Se resaltan siete áreas, cada una de las cuales hace surgir un rango de opciones de 
política. Estas opciones se basan en la experiencia de muchos países diferentes. Las 
opciones de política en un área pueden tener una profunda influencia en las de otra 
área, fortaleciendo o disminuyendo el efecto buscado. Quienes elaboran la política en 
cada país son responsables de determinar si un conjunto de opciones es superior a otro 
en cualquier entorno económico, social o político dado. 

Conjunto de opciones 1 
¿La intervención gubernamental en el mercado de servicios 

financieros —cuánta intervención, qué tipo, dónde y cuándo?

Los gobiernos han estado muy preocupados con el hecho de que el acceso a los servicios 
financieros no es justo y han buscado mejorar la manera en la que funciona el mercado 
a través de una variedad de intervenciones de la política. Las intervenciones se deben 
ajustar de acuerdo a la realidad dinámica de los sectores financieros que evolucionan y se 
deben juzgar por la forma en que facilitan o impiden las innovaciones en las decisiones 
comerciales, los productos, los servicios y las tecnologías que se requieren para aumentar 
el acceso. Este conjunto de opciones considera la gama de instrumentos de política que 
han usado los gobiernos, con diversos grados de éxito. 
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Quienes elaboran la política pueden optar por… 

… retirar las barreras a la entrada de firmas competentes que desean prestar 
servicios financieros a los pobres. Muchos de los que elaboran la política que de-
sean crear un ambiente competitivo sugieren reducir las barreras de entrada para una 
amplia variedad de instituciones financieras. Las barreras de entrada protegen algunos 
tipos de empresas y desaniman a otros. 

…tratar a todos los proveedores de servicios de la misma manera o permitir el 
trato preferencial. Para corregir algunas fallas que pueden presentarse en los merca-
dos financieros, quienes elaboran la política necesitan determinar hasta qué punto y 
cómo los objetivos de la política requieren de la introducción de incentivos, subsidios 
y directrices que pueden afectar la forma en que compiten los proveedores de servi-
cios financieros.  

… considerar qué subsidios son valiosos y cuáles son contraproducentes. La may-
oría de los sistemas financieros tienen alguna clase de subsidio, ya sean transparentes 
u ocultos, temporales o permanentes. Esta opción de la política implica un examen 
de quién obtiene los subsidios y si son eficaces y sostenibles.

… intervenir más, o menos, en los mercados financieros a través de los mandatos. 
Los gobiernos a menudo buscan fomentar y darle forma a  los servicios financieros mi-
noristas a través de políticas adicionales, que incluyen topes a las tasas de interés sobre 
los préstamos, cuotas de cartera y programas de crédito dirigido para los bancos. La 
pregunta es si las políticas tienen el efecto buscado de atender y proteger al consumidor 
y de animar a las instituciones financieras a brindar estos servicios a largo plazo. 

… comprometerse directamente para proporcionar servicios financieros, o re-
tirarse de dichas actividades. Existen muchas instituciones bancarias estatales que 
brindan servicios de banca minorista. Algunas de estas instituciones están amplia-
mente comprometidas en atender el segmento más bajo del mercado, particularmente 
en el lado del ahorro y en las áreas rurales. La experiencia sugiere que si un gobierno 
escoge proporcionar servicios financieros directamente, quienes elaboran la política 
deben asegurarse que estas instituciones tengan un mandato bien definido, que tra-
bajen en base a principios comerciales, tengan una contabilidad clara de subsidios, 
y demuestren una gobernabilidad legítima y profesional y una gerencia contratada 
de manera transparente. Los gobiernos también deben comprometerse a proteger la 
independencia operativa de la institución de la interferencia política y cumplir con el 
marco legal y de reglamentación general que rige a las instituciones financieras.
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Conjunto de opciones 2 
¿Cómo podemos lograr tasas de interés económicas y 

sostenibles?

No existe ningún acuerdo global sobre lo que constituye una tasa de interés razon-
able y justa o cómo lograrla. Hay evidencia sólida, sin embargo, que los topes bajos 
a las tasas de interés han llevado a racionar el crédito para beneficiar los segmentos 
de la población más poderosos y que mejor se encuentran y han desanimado a los 
proveedores de servicios financieros de movilizar los ahorros. La pregunta básica es si 
es posible apoyar el crecimiento del sector financiero para que las instituciones finan-
cieras que atienden a los hogares y las empresas pobres puedan cobrar tasas de interés 
que sean a la vez económicas y sostenibles. 

 Quienes elaboran la política pueden optar por… 

… aplicar topes a las tasas de interés o liberalizarlas. El argumento básico en con-
tra de los topes a las tasas de interés es que el costo superior de ofrecer micropréstamos 
justifica una tasa de interés superior para el crédito, con evidencia que muestra que los 
prestatarios con frecuencia están deseosos de pagar el interés más alto porque es más 
bajo que en los mercados informales y porque necesitan el crédito y la liquidez. Un  
contra- argumento común es que las tasas altas reducen las perspectivas de éxito para 
las microempresas afectando de manera adversa a los hogares pobres, sin importar a 
quien se le paguen. Además, las tasas de interés más altas también podrían esconder 
un bajo nivel de eficacia. La liberalización de las tasas de interés presupone que la 
competencia de los nuevos entrantes bajará los costos y, por consiguiente, las tasas 
de interés.

…exigir la transparencia total de las tasas de interés, los cargos y otras obli-
gaciones del prestatario e informar plenamente sobre la eficacia de las opera-
ciones de las instituciones financieras. Las leyes sobre la verdad en las actividades 
de crédito o medidas voluntarias que cumplen el mismo propósito les permiten a los 
clientes apreciar el costo total de solicitar un crédito, fortaleciendo sus posiciones de 
negociación. Los informes sobre la eficacia de las operaciones permiten hacer la com-
paración y el “benchmarking” entre las instituciones, reforzando así  el incentivo de 
bajar los costos de operación si efectivamente hay ineficacias que pueden corregirse y 
pasarse a los clientes.

… apoyar el diseño cuidadoso de los subsidios, de tal manera que se reduzcan 
al mínimo las distorsiones y para asegurar la transparencia y el logro de los re-



sultados deseados. El debate alrededor del asunto de si los subsidios indefinidos para 
bajar las tasas de interés en el microcrédito es un uso sabio del subsidio o no, todavía 
está muy lejos de resolverse. Un uso de los subsidios que se considera “inteligente” 
y que puede ayudar a reducir los costos del microcrédito es enfocarlos a financiar el 
arranque de instituciones nuevas para cubrir la capitalización, las innovaciones y la 
expansión a nuevas áreas y las deficiencias operativas iniciales. 

… reconocer que se requiere de un complejo conjunto de medidas para bajar 
las tasas de interés basadas en el mercado. Quienes elaboran la política necesitan 
reconocer que las tasas de interés se encuentran interconectadas con otras medidas, 
particularmente a los niveles institucionales y operativos. Éstos incluyen: problemas de 
competencia (la entrada al mercado y las reglamentaciones), el acceso a, y el costo de los 
fondos (desarrollo del mercado financiero), los altos costos de una mala infraestructura 
de comunicaciones, y aumentar la eficacia a nivel institucional (a través de, por ejemplo, 
la simplificación de la evaluación del préstamo, nueva tecnología para los sistemas de 
información a la gerencia y transferencia de los pagos, capacitación, etc.).

Conjunto de opciones 3 
¿Cómo acomodar la infraestructura financiera para las 

finanzas incluyentes?

Construir una infraestructura financiera fuerte y eficaz, es una parte esencial del de-
sarrollo del sector financiero en los países en vías de desarrollo, y aplica ipso facto a esas 
partes del sector financiero que proporcionan servicios a los pobres y a los hogares de 
bajos ingresos y a las empresas micro, pequeñas y medianas. 

Quienes elaboran la política pueden optar por… 

… darle prioridad a esos elementos de la infraestructura financiera que son es-
enciales en la gestión del riesgo y en reducir los costos de la transacción. El for-
talecimiento de las agencias de crédito y de la informática son áreas clave de enfoque. 
La tecnología de la información y la comunicación tiene una importancia constante 
y creciente y su desarrollo y evolución está cambiando radicalmente el paisaje del 
sector financiero. 

… apoyar el establecimiento de fondos de garantías. Al punto que se ajusten para 
una evaluación injusta del mercado sobre el riesgo, los fondos de garantías se pueden 
considerar como una corrección al fracaso del mercado. Los esquemas de garantía credi-
ticia pueden ser eficaces para promover cambios sostenibles en el comportamiento del 
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prestamista. Esto puede llevar a la profundización del sector financiero, en particular 
cuando se encuentran presentes  las condiciones que se requieren para el éxito como un 
entorno bancario abierto, competitivo, un sector comercial dinámico y en ampliación y 
un  alto grado de transparencia entre los participantes del mercado. 

… proporcionar rutas para que las IMF se vinculen a la infraestructura atendi-
endo a las instituciones financieras mayores. Esto abre una oportunidad para que 
las iniciativas conjuntas públicas y privadas actualicen y adopten sistemas compati-
bles de tecnología de información y de comunicaciones. Incluye el acceso al sistema 
de pagos y liquidación.

… enfocar más atención en el desarrollo de principios y pautas contables, la di-
vulgación pública de la información y normas de transparencia y auditoria. Éstas 
son una base importante para una mejor gestión interna y para la evaluación externa. 
Además, las evaluación de las agencias calificadoras independientes y del centro de 
crédito son herramientas importantes de las que dependen prestamistas e inversioni-
stas para proporcionar una evaluación del riesgo creíble.

… fijar las normas para la provisión de servicios a través del sector privado o 
proporcionar el servicio a través del sector público. Dada la gama y la complejidad 
de la infraestructura de la industria financiera, algunos servicios son mejor propor-
cionados por el sector público y otros son manejados más eficazmente por el sector 
privado o a través de sociedades privadas-públicas dónde los proveedores del sector 
privado siguen las normas fijadas por el gobierno.

Conjunto de opciones 4 
¿Qué deben hacer los reguladores y supervisores para 

fomentar la inclusión financiera?

La reglamentación y la supervisión afectan hasta el punto en que el sistema financiero 
en su totalidad sea más o menos inclusivo. Tradicionalmente, las reglamentaciones no 
han rastreado el estado de acceso a los servicios financieros de diferentes grupos de la 
población ni han buscado aumentar el acceso como una de sus metas de política. Esto 
podría hacer parte del mandato de reguladores y supervisores. 

Quienes elaboran la política pueden optar por… 

… integrar el acceso en los objetivos de reglamentación y supervisión y en las prác-
ticas de supervisión. Los gobiernos y la legislación deben pedirle a sus reguladores y a las 
autoridades de supervisión jugar un papel proactivo aumentando el acceso con el tiempo 
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a través de una evaluación explícita del impacto de las reglamentaciones sobre aumentar 
o limitar el acceso y, más aún, a través de la aplicación de reglamentaciones en favor de la 
inclusión y las prácticas de supervisión.

… instruir a todas las instituciones financieras supervisadas para que recolecten 
e informen datos sobre el uso de los servicios financieros. Las autoridades podrían us-
ar estos datos para monitorear y animar la expansión de los servicios para los grupos de-
satendidos. Una política más polémica sería dirigir un porcentaje mínimo del crédito 
bancario hacia los clientes desatendidos, una práctica que algunos países siguen. 

… tratar las microfinanzas como una línea comercial a través de toda la gama de 
instituciones financieras y supervisar las microfinanzas como una clase de activos 
emergente. Esto significa permitirle a toda la gama de instituciones financieras ofrecer 
servicios de microfinanzas, tratando así las carteras de microfinanzas como una clase de 
activo en lo que se refiere a los productos permitidos, la categorización del riesgo, las 
reservas y los requisitos de aprovisionamiento. 

… reevaluar el riesgo otorgando crédito a los desatendidos y a las instituciones que 
los atienden. Los reguladores podrían volver a examinar el perfil de riesgo del micro-
crédito y de las finanzas de empresa pequeña a la luz de las experiencias y en contextos 
comparables a los de su país. Con la expectativa de que los reguladores hayan juzgado el 
riesgo como si fuera mayor a lo que realmente es. Una evaluación corregida permitiría 
la reducción de la ponderación del riesgo para los requisitos de suficiencia de capital y la 
relajación de otras restricciones de reglamentación, ambas con vista a  la expansión de la 
disponibilidad de microcrédito.

… diferenciar entre dónde se pueden relajar las restricciones de reglamentación 
y dónde deben ser más duras debido al riesgo. Las reglamentaciones y las prác-
ticas de supervisión a veces pueden desanimar innecesariamente el suministro de 
crédito a las personas pobres a nombre de proteger a los depositantes. No obstante, 
es esencial la aplicación estricta de reglamentaciones en las áreas clave para asegurar 
la solidez financiera. 

… ajustar las prácticas de supervisión y reforzar la capacidad de supervisión. 
Los requisitos para la presentación de informes se pueden simplificar para alinear-
los con las metodologías de la institución financiera y con los procedimientos de 
auditoria que reflejan la naturaleza de la estructura financiera de la institución su-
pervisada. La capacidad de supervisión, aunque débil en general en muchos países, 
puede reforzarse.
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… ejercer prerrogativas nacionales en la aplicación de las normas internacion-
ales. Quienes elaboran la política pueden optar para enfocarse en lo que las normas 
internacionales pueden hacer para fortalecer sus sectores financieros y en su apli-
cación pragmática.

Conjunto de opciones 5 
¿Cómo promover la protección del consumidor?

Las opciones sobre el nivel de educación y protección del consumidor dentro del 
sector financiero son importantes porque pueden ayudar a hacer que los mercados 
funcionen mejor o pueden socavarlos. El trato justo incluye la ausencia de discrimi-
nación personal y también entraña el trato honrado entre el proveedor de servicios 
y el cliente. Incluye la provisión de información apropiada por ambos lados de una 
transacción financiera teniendo cada lado la capacidad de llegar a una decisión fin-
anciera informada. 

Quienes elaboran la política pueden optar por…. 

…“permitir que el comprador tenga cuidado”. Esta opción minimalista es con-
siderada a menudo como en contra del consumidor. Le brinda poca protección al 
consumidor a menos que se combine con iniciativas eficaces y difundidas de edu-
cación financiera.

… aumentar la información al consumidor. Esto incluye establecer una ley sobre la 
verdad en las actividades de crédito o normas de transparencia para publicar las tasas 
de interés y otros cargos. 

…invertir  en iniciativas de educación financiera. La habilidad de los individuos y 
de las empresas de usar las finanzas de manera segura y eficaz depende en parte de su 
grado de educación financiera.

… insistir en que la industria financiera minorista tome acciones para proteger 
a los clientes. A las instituciones financieras se les puede exigir diseñar sus propios 
códigos y prácticas de conducta a favor del consumidor o desarrollarlos en una asoci-
ación de industria y prometer seguirlos.

… fomentar el establecimiento de una autoridad de vigilancia independiente. 
Dicha vigilancia implicaría supervisar, repasar, publicar y poner a disposición, de man-
era amplia, las calificaciones anuales de las buenas prácticas de la institución financiera, 
así como la información sobre las quejas del consumidor y cómo fueron abordadas.
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Conjunto de opciones 6 
¿Cuántas instituciones financieras y de qué tipos? 

El caso para un alto grado de diversidad en los tipos de instituciones financieras 
se basa en dos consideraciones primarias: amplían el acceso a las poblaciones “des-
bancarizadas” y también dan alternativas a los clientes. La diversidad en las instituci-
ones financieras también contribuye a la competencia en lo que se refiere al servicio 
y a la fijación de precios, y aumenta la variedad y la calidad de los productos de que 
disponen las personas pobres y de bajos ingresos y las empresas micro y pequeñas. 

Quienes elaboran la política pueden optar por… 

… asegurar que no haya barreras para la entrada de nuevas instituciones o para 
la expansión de instituciones legítimas que puedan agregar servicios financieros 
a un segmento más amplio de la población. Esta opción requiere que las autori-
dades estén abiertas a la idea de nuevos tipos de proveedores entrando en su área 
de mercado. También fomenta la apertura a alianzas estratégicas innovadoras y rela-
ciones de agencia entre los proveedores existentes.

… diseñar nuevas formas legales para aumentar el alcance. La necesidad de un 
conjunto diverso de instituciones, estructuras, y enfoques les exigen a quienes elabo-
ran la política examinar los marcos legales de reglamentación y de política existentes 
para determinar si la diversidad de organizaciones permitida por la ley atiende el 
mercado adecuadamente. Una estrategia para un enfoque legislativo que le permita a 
las instituciones financieras minoristas cambiar su estructura formal es introducir las 
licencias y la reglamentación por “niveles”. 

…consolidar el número o tipo de instituciones. Las ventajas de la consolidación 
son que las instituciones más grandes puedan aprovechar mejor las economías de 
escala y el alcance. Además, pueden ser una combinación mejor entre el número de 
instituciones a ser supervisadas y la capacidad de supervisión. La desventaja es que 
si se cierra una opción legal sin establecer otra, o si se cierra un banco sin que otros 
entren al mercado, el acceso y la competencia pueden realmente disminuir.

Conjunto de opciones 7 
¿Cómo se puede construir “acceso en la política del 

sector financiero?

Los países en desarrollo no sólo necesitan diseñar estrategias apropiadas para el acceso 
creciente a los servicios financieros por todos los segmentos de la población, sino que 
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también deben poder convertir sus estrategias en políticas y aplicaciones eficaces. Esto 
requiere que los gobiernos determinen las mejores maneras de organizarse para la im-
plementación real. Esto involucra tanto el agrupamiento de programas  y actividades 
de acceso financiero dentro de la administración gubernamental como asegurar que  
la atención política adecuada se enfoque en la inclusión financiera. Esto conlleva la 
cooperación de toda una gama de instituciones financieras y la cooperación eficaz de 
los socios de desarrollo en el largo plazo. 

Quienes elaboran la política pueden optar por… 

… organizar varios programas en múltiples ministerios. Éste es el arreglo más 

común, ya que las diferentes políticas enfocadas en el gobierno introducirían inde-

pendientemente iniciativas financieras como parte de sus mandatos sectoriales.

… reunir todas las iniciativas de finanzas incluyentes bajo la autoridad de un 
ministerio u oficina. Dicho ministerio u oficina se enfocarían en el desarrollo 
económico y el alivio de la pobreza. Este enfoque le permite a un campeón político 

enfocado en finanzas incluyentes surgir en el gobierno habilitando también la con-

solidación de programas diferentes.

… desarrollar una estrategia integral de desarrollo del sector financiero asig-
nando la responsabilidad por la implementación de la política al ministerio o a 
la oficina responsable del desarrollo del sector financiero. Esta opción ve las mi-
crofinanzas como las “finanzas” y el crédito y el ahorro como parte de las actividades 

bancarias. Esta opción defiende el fortalecimiento de la coherencia en el desarrollo 

de la política financiera, creando de manera notable un ambiente de política habilita-

dora con roles apropiados que se atribuyen al ministerio de las finanzas y a las autori-

dades de reglamentación y supervisión. Tiene la desventaja de diluir preocupaciones 

específicas relacionadas con las microfinanzas y preocupaciones relacionadas con el 

alivio de la pobreza.





CAPITULO VIII

EL DIÁLOGO COMO PRELUDIO A LA ACCIÓN

La amplia gama de actores interesados —con roles importantes para el 
gobierno y las autoridades de reglamentación— puede contribuir a 
construir esta visión compartida y a desarrollar e implementar estrategias 

nacionales para construir un sector financiero inclusivo.  Las estrategias respaldadas 
por la investigación emprendida dentro del contexto nacional permiten el diseño 
de políticas pertinentes que se ajustan  al estado particular de desarrollo del sector 
financiero de un país, la promoción de su calidad de inclusividad, asegurando que 
se enfoque la atención en la inclusión financiera en el largo plazo. 

Preparando el terreno para el diálogo a nivel nacional 

El material anterior se basa en la experiencia internacional en una amplia gama de 
países y entornos institucionales. Se proporciona para ayudar a los actores interesados 
nacionales a construir su propio entendimiento de lo que se requiere para construir 
un sector financiero inclusivo. Sin embargo, este material sólo sirve como preludio 
para una consulta nacional de los múltiples actores interesados. En un contexto na-
cional particular, a los procesos para construir sectores financieros incluyentes se les 
podría dar forma teniendo en cuenta los siguientes elementos: 

Evaluación

•	 �Hacer un balance del estado de desarrollo y acceso del sector financiero. 
Una evaluación del estado actual de desarrollo del sector financiero y la natu-

raleza de los mercados financieros es el punto de partida para la discusión. 

Esto incluye el grado de inclusividad y el estado actual de acceso y uso de 

los servicios financieros. También debe incluir un avalúo de un experto para 

saber qué tan apropiados son el marco legal y regulador, la fuerza de los 

mercados financieros y el desempeño de todas las  instituciones. Entender la 

naturaleza y la magnitud de la demanda de productos financieros dentro de 

las poblaciones pobres y de bajos ingresos es un trozo de información fun-

damental que permite la consideración de qué productos y servicios puede 

requerir el mercado. Esto también puede sugerir el tipo de organización que 

mejor puede proporcionar estos productos y servicios. 
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•	 �Análisis de las restricciones.  Obtener una comprensión completa de las 

restricciones y las oportunidades para realizar esta visión es un paso fun-

damental en la construcción de una estrategia nacional. Estas restricciones 

pueden encontrarse a niveles de política, legislación, reglamentaciones, y pau-

tas. También puede haber restricciones en infraestructura, comunicaciones, 

y tecnología. Además, las limitaciones institucionales y humanas pueden 

restringir gravemente el desarrollo del sector financiero. Cada una de estas 

áreas se puede moldear mediante el desarrollo del sector financiero de la 

corriente principal y su infraestructura, el desarrollo institucional y humano 

general en un país, y la habilidad de los clientes de ejercer la demanda para los 

servicios financieros.

•	 �Colaboración con los socios externos. Esta colaboración puede ser un me-
dio importante de reforzar la capacidad analítica y las opciones de política 

de prueba contra los puntos de vista y experiencias internacionales y la prác-

tica legítima. Los Programas de Evaluación del Sector financiero del Fondo 

Monetario Internacional y del Banco Mundial se están convirtiendo cada vez 

más en los vehículos adecuados para evaluar las dimensiones del “desarrollo” 

del sector financiero.

•	 �Movilización del apoyo técnico y financiero de los socios de desarrollo. 
Esta movilización permite la construcción de trabajo analítico adicional y 

capacidad. Puede introducir innovación y ayudar a proporcionar financiación 

para la  infraestructura y las instituciones. Sin embargo, no puede reemplazar 

la visión y el  compromiso de las autoridades nacionales.

Cómo construir una visión, una política y una estrategia 
compartidas

•	 �Movilizar a quienes elaboran la política y a la amplia gama de actores in-
teresados y fomentar su propiedad de un proceso de diálogo. Un diálogo 
nacional debe incluir: ministros y funcionarios de alto rango del gobierno; 

reguladores y supervisores; parlamentarios clave; asociaciones del gobierno 

local y líderes; redes de microfinanzas y otras asociaciones profesionales; 

toda la gama de instituciones financieras del sector público y privado que 

buscan proporcionar servicios financieros incluyentes; académicos y exper-

tos independientes involucrados en áreas tan diversas como la alfabetización 
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financiera y la investigación financiera; instituciones que brindan servicios de 

infraestructura financiera; y representantes de instituciones que hablan por 

las empresas pequeñas y los hogares usuarios de los servicios financieros. 

Finalmente, también se deben involucrar instituciones financieras internac-

ionales y agencias de donantes. Cada uno de estos grupos tiene perspectivas 

y experiencias diferentes sobre los asuntos que se tienen a mano que deben 

permitir un diálogo informado respaldado por hechos y conocimiento del 

sector financiero

•	 �Construir una visión compartida. Ésta debe ser una visión de lo que sería 

un sector financiero nacional competitivo, diversificado e inclusivo en 10 

años y más. Los actores interesados a nivel nacional deben definir cómo se 

verá el sector financiero del país comparado a dónde se encuentra hoy. 

•	 �Análisis de opciones de política y formulación de la política. La estrategia 

nacional debe construirse específicamente sobre una evaluación y un análisis 

claros de opciones de la política hechos específicamente a la medida de un 

contexto nacional particular. Estas opciones se deben basar en la experiencia 

global y en las mejores  prácticas y deben basarse en la consideración funda-

mental del rol apropiado tal como se visualiza para el Estado. La estrategia 

debe establecer las acciones que se requieren para resolver los problemas de 

la política, establecer los marcos políticos apropiados, y establecer políticas 

eficaces.

•	 �Reconocimiento de la variación en las opciones de la política entre los 
países. Las opciones de la política cambian con el tiempo dentro de un país. 
Esto puede deberse a los cambios en el grado de desarrollo del sector finan-

ciero o a los cambios en las circunstancias, gobiernos, u objetivos de la políti-

ca. En algunos escenarios con sectores financieros menos desarrollados, los 

asuntos a debatir empiezan con amplias consideraciones de la política. En es-

tos casos puede ser prematuro discutir una legislación y una reglamentación 

específicas. 

Implementación

•	 �Implementación y revisión continua. Los gobiernos exigen compromiso, 

energía, habilidades y espacio político para implementar la política. El cam-

bio de política tiene lugar durante años, no meses, y requiere que los actores 
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interesados monitoreen  los logros y correcciones a medida que avanza el 

proceso. Los mecanismos y procesos que asumen la revisión, supervisión, 

y evaluación regular de los planes nacionales de implementación son por lo 

tanto críticos para su éxito a largo plazo. 

Consideraciones importantes del proceso 

Ninguna de las partes puede desarrollar una estrategia nacional eficaz aisladamente. 
Los diálogos de los múltiples actores interesados que reúnen al gobierno, al banco 
central, a las autoridades de reglamentación y supervisión, a toda la gama de institu-
ciones financieras, a las asociaciones, a expertos académicos, a la sociedad civil, a los 
donantes, a los inversionistas y al sector privado pueden facilitar la comprensión de 
las restricciones y el desarrollo de una estrategia nacional. Esta dimensión de múlti-
ples actores interesados no se puede enfatizar de manera excesiva: es más probable que 
el cambio de política ocurra cuando hay una masa crítica de instituciones e intereses 
con las mismas preocupaciones, que desean actuar juntas

Al mismo tiempo, los ministerios de finanzas y los bancos centrales tienen que 
ser el escenario central. Esto se trata del desarrollo del sector financiero. El liderazgo 
nacional y el campeonato a los niveles más altos del proceso son vitales. Debe haber 
un compromiso y una propiedad extensos tanto a nivel político como técnico de los 
ministerios de finanzas, los ministerios de línea, los bancos centrales y los supervisores 
bancarios. Como tal, el proceso reconoce más de una perspectiva técnica; acepta que 
la agenda de la política debe a menudo establecerse primero y luego revisarse e incluso 
rechazarse cuando sea apropiado. Se deben involucrar muchos individuos diferentes, 
y siempre se requiere un foro para la interacción abierta y el debate.

En apoyo de este proceso, sería muy valioso adquirir un cuadro integral de la 
inclusión financiera y rastrear los indicadores estadísticos de cambios en el grado de 
inclusión con el tiempo. La mayoría de los países no han recopilado este tipo de datos 
que generalmente requieren de un estudio sustancial y caro de los hogares para el 
inventario inicial complementado por la recopilación de datos por compilar indica-
dores estadísticos seleccionados.  

El apoyo de los donantes es mucho más valioso dado que opera en base a las 
prioridades establecidas por los actores interesados nacionales. Ésta es de hecho una 
buena base para una sociedad eficaz para el desarrollo en general y para construir 
sectores financieros incluyentes en particular



Capítulo VIII: El diálogo com preludio a la acción� 45

El diálogo a todos los niveles debe ser permanente. Una revisión periódica del 
avance y los ajustes en la estrategia basada en las experiencias ganadas elevará la con-
fianza de que la estrategia va a permanecer sobre fundamentos legítimos y ayudará a 
lograr un sector financiero genuinamente inclusivo. 

Conclusión

Los países en desarrollo necesitan diseñar estrategias apropiadas para aumentar el 
acceso a los servicios financieros por parte de todos los segmentos de la población. 
También deben convertir sus estrategias en medidas de política eficaces y planes de 
implementación. Esto significa que múltiples actores interesados deben trabajar jun-
tos para diseñar estas estrategias y determinar las mejores maneras de organizar su im-
plementación. Dicho esfuerzo entraña la cooperación de toda la gama de gobiernos, 
instituciones financieras, organizaciones de la sociedad civil, socios de desarrollo, y 
el sector privado. Y exige a todos los actores interesados asegurarse que se preste la 
atención adecuada a la inclusión financiera en el largo plazo. 

Nosotros creemos que el pago a un enfoque en la inclusión financiera 

en los países en desarrollo es muy alto. Enriquecerá el sector financiero glo-

bal. Al aumentar las oportunidades económicas de las personas pobres y de 

bajos ingresos, ayudará a que el desarrollo económico sea más amplio, más 

profundo y más inclusivo. El crecimiento económico compartido y sostenido 

ayuda a apoyar la estabilidad política y el progreso social. Pero más que todo, 

el desarrollo inclusivo del sector financiero aumentará los ingresos, construirá 

activos financieros, y le dará poder y enriquecerá las vidas de millones de hog-

ares actualmente excluidos de la oportunidad económica. Éste es el objetivo 

final de esta tentativa.




