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Con pocas excepciones, los mercados formales de capital
en el 4rea rural en los pafses en vias de desarrollo estdn cum-

1/

pliendo su papel muy pobremente, A pesar de la infusién de miles
de millones de délares en estos mercados durante las dos dltimas
décadas, solamente una porcidén pequefia de la poblacién rural tiene
acceso, de hecho, a servicios formales de crédito y ahorro.z/
Ademds, muchos de los sistemas de crédito arrfcola han estado con-
stantemente en neligro de descapitalizacién por causas de incumpli-
miento en el pago de los préstamos, disminucién del capital debido
a tasas de interés poco realistas y/o costos muy altos de adminis-
tracibén y supervisién. Un hecho adn m#s importante es que, ceneral-
mente, los mercados de capital no estdn ayudendo a lograr objetivos
sociales tales como aumento del empleo vy mejoras en la distribuciédn
del ingreso.

Hasta hace poco, se pensaba que las razones de la pobre

xmrahpjo nresentado en Ia cnferencia "A,T.D, Spring Review of Small
Farmer Credit," celebrada en Washington, D.C., Julio 12-13, 1973.

1/ %1 término "mercado de capital formal" se utiliza en este andli-
sis para indicar instituciones tnles como bancos, sociedades de
ahorro y préstamo, cooperativas de crédito o asociaciones y enti-
fafdes e crédito oficialmente reconocid=as,

2/ “sto es v4lido a vesar del “echo de que en muchos pafses en vias
de desarrollo existen, en 4reas rurales, Aumerosas instituciones
de crédito-ahorro; por ejemplo, nRancladesh, Prasil, Colombia, E1
Salvador, Venia y Turauia,



actuacién del mercado de capital de un pafs eran dnicas en su
gbnero. 3Tn diferentes oportunidades v lugares, las interferen-
cias polfticas, fuerras, desastres naturales, problemas de inicié—
cibn de programas, administracién defectuosa y malos agricultores,
han sido identificados como culpazbles. A pesar de que es cierto
gue alsunos de estos factores han sido importantes en casos indi-
viduales, tres grupos de polfticas apoyrndas en supuestos muy per-—
niciosos son, en gran parte, responsables del debilitamiento que
actualmente caracteriza a los sistemas de crédito rural en la
mayorf{a de los paises en vias de desarrollo. Brevemente expuestos,
estos grupos de polfticas son: (1) distorg8iones en los vrecios de
productos y/o insumos, inversiones insuficientes en los medios de
comercializacibn, y falta de inversién pdblica en investigaciones
para crear una nueva tecnologfia agrfcola que ha dado como resultado
mérgenes de ganancia muy bajos a la utilizacién de crédito para la
mayorfa de los arricultores en pafses en vias de desarrollo; (2)
tasas de interés v otras polfticas administrativas de crédito arrf-
cola gque oblifan a las instituciones de crédito a distorsionar
seriamente el nroceso de distribuciébn de crédito; y (3) tasas de
interés y otras pol{ticas a2dministrativas sobre ahorros financieros
que obligfgan a las instituciones de crédito a huscar contf{nuamente
fuera del 4drea rural los fondos para préstamos. Estos tres grupos
de nolf*ticas, tomados conjuntamente, no estimmlan a2l ahorro y a la
inversifn en las 4reas rurales.

Bl sisviente aroumento se referird al vavpel del ahorro
en los mercados de capital en las zonas rurnles, WMoatraréd one

variae polfticas fndamentales dehen ser reformadas varas estimular



el shorro rural v hacer ane los mercados de capital juerven un
papel positivo en el desarrollo rural. Se presta atencién espe- J
cial a la forma en aque la movilizacién voluntaria del ahorro en
el sector rural podrfa contribuir a un crecimiento vigoroso y
saludable de estos mercados. Por necesidad, los arcsumentos son
de naturaleza especulativa pues son escasas las investigaciones
disponibles sobre el comportamiento del ahorro en los pafses en
vias de desarrollo,
La siguiente discusién comienza exponiendo algunos su-
puedtos ampliamente aceptados sobre el comvortamiento del ahorro
rural en naises en vfias de actividades de ahorro en el sector
rural. la seccién subsiguiente presenta un esquema modificado
para analizar el comportamiento del ahorro rural, y sefiala inves-
tigaciones parciales relacionadas con este comportamiento. Esto ,
9
es seguido por una seccién que delinea el papel que podria jugar
el aherro financiero voluntario en el crecimiento de los mercados
de capital en 4reas rurales, En las dos secciones finales se pre-
sentan las maneras en que los encargados de establecer polfticas
podrfan proveer mds incentivos para el shorro, asf como algunas

sugerencias sobre los cambios de polftica que son necesarios,

Supuestos sobre el Ahorro Rural y las Actividades de Ahorro

El gran caudal de conocimientos intelectuales con que los
economistas del desarrollo cuentan, resultan inadecuados para anali-
zar el ahorro rural. 1n noco de ésto se debe a la manera en aue
los "economistas tradicionates" ven a los residentes de zonas ru-

ralés y acrfcolas, %1 supuesto de que la pohlacidn rural tiene poca ‘)
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capaecidad de ahorro volimtario, por eijemplo, ha sido un artfeulo:

ce fé& tanto entre Varxistas asf como entre economistas occiden-
tales. Los bajos inesresos y/o la falta de sofisticacién econé-
nica de los residentes rurales, se citan a menudo como prueba

de ello., El supuesto reciproco de que solamente los inaustriales

o el estado tienen una propensién marginal a ahorrar significativa,

ha establecido la base sobre la cunal fueron establecidas la mayo-
rfa de las estrategias de desarrollo en pafses en vfas de desa-
rrollo durante las dos ¥ltimas décadas,

También se ha difundido ampliamente el supuesto de que
1as proporciones de los factores en asricultura estahan muy dis-
torsionadas: demasiada mano de obra v muy noco capital, Ia
transferencia de mano de obra fuera del sector asrfcola y la
canaiizaciébén de capital hacia las 4reas rurales se convirtieron
en las reglas del juego vara el desarrollo agrfcola. Se supuso
que los agricultores encaraban alternativas de inversién renta-
hles, vero que necesitaban wn incentivo extra en forma de crédi-
tos "blandos" (a vna tasa de interés baja), mds una rigurosa
supervisién para realizar estas inversiones. Bn este modelo de
Aesarrollo, los mercndos “e capital jugaron un panel neuntral en
el proceso “de crecimiento. Con estos supvestos, es obvio que los
mercados de capital en 4reas rurales ‘e 1a mayvorfa de los pafses
en vfas de Aesarrollo hqyan exverimentado un crecimiento marcial
con gran ‘énfasis en créditos y poca atencidn a la movilizacién
de ahorros.

Ios economi~%t~ " -ucnentron mdg nrahlema ¥ en enm andlo

isis del comportamiento del ahorro rural debido a los conocinien-
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tos tebricos incomvletos, y hasta cierto 1{mite inadecuados, a su
alcance, Txicsten serios defectos en la teorfa del consvmo cuando ;)
se 1a aplicm al comportamiento rural en vafses en vias de desn-
rrollo, Alcunos eiemplos de estos defectos podrfan iluvstrar 1la
gravedad del problema.

Tasta la fecha, por ejemplo, la mayorfa de los andlisis
sobre consumidores ha svpuesto que las decisiones sohre consumo e
inversién las realizan unidades econémicas diferentes. Sin em-
bargo, como se verd méds adelante, el comvortamiento del consumo
rural puede ser explicado solamente mediante el 2ndlisis simulté-
neo del consumo, ahorro, inversién y produccién en el contexto del
hogar-empresa., Se ha llegado también a la conclusibn, en base a
estudios del consumo en pafses desarrollados, ave los camhios mo-
destos en la tasa de interéds pagada por =2horros no influfan el com- J
portamiento del consumo ni del ahorro; simplemente hacfan que los
individvos transfirieran su cartera de inveresién a actividades m4s
rentables. Ademds, los andlisis del consumo han tendido a tratar
en forma ligera la naturaleza muy heterorénea de las posibilidades
de produccibén, inversibn, y consumo de la unid=d consumidora. Un
hecho adn m4s importante ~s nrue el andlisis de concumo, asf como
la teorfa del crecimiento, han puesto, reneralmente, ~ la propen-
sién marsinal a ahorrar (TMA) en mna esvecie de camisa de fuerza;
mesto ovne ~e asnonfa, ceneralmente, aque 1la PVA crn constante, muy
voca investiracién ~e ha realizado sohre el efecto ave tienen las
diversas medidas nolfticas sohre las decisiones Ae ahorro de poco

monto.



Tipogs de Ahorro

"on e«to como antecedente, mo corrrende encontrar que
solamente pocos vafrses v/o procramas fdentro de vefses, hayan
mesto énfasie en 1la movilizacién de ahorros voluntarios en el
sector rural., 7on el ohieto Ae snalizarlas, resulta Mtil agru-
par las actividades del ahorro riral bajo tres encabezamientos
cenerales: sistemas “e ahorro informal, ahorro forzado, v ahorro
voluntario.

Ahorro Informal: ‘Aunque no estdn profusamente documentados, es

probable que los cistemas informales de ashorro manejen volimenes
my erandes de recureos en la mayorfa de los pafses en vias de
desarrollo., Muando los mercados financieros se hallan muy frag-
mentados, los ahorricstas individuales se ven oblirsados a invertir
el excedente de sus fondos en gastos de operaciones de la firma,
en compras de tierra, canado, jovas, o simplemente los csuardan
bajo el colchédn, En condiciones mds favorables, parte de estos
ahorros podrfan ser transferidos a otras empresas familiares por
medio de mercados financieros informales. Los préstamos a amigos,
parientes, vecinos, o arrendatarios, son ejemplos de estas trans-
acciones., A un nivel ligeramente mds alto de integracién del mer-
cado financiero, se nueden encontrar varias formas de asociaciones
de crédito v ahorro que operan en 4reas rurales. Se dispone de
mucha informacién sobre las funciones socisles v econémicas que
Aesarrollan estas asociaciones., Sin emharco, se dispone de voca
informacién sobhre el volumen de ahorro o el cambhio de este volu-
men con el crecimiento de los sistemas de ahorro formales, o sobre
las tasas de retormo one loc ahorristas ohtienen por varticipar

en estas asoci~rciornes, Tnformaciones muv wnerciales proceldentes
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de Torea, Maiwan, y Tietnsm del Sur sucieren, sin embarco, que el
ahorro irformal en las =2sociaciones de crédito rotativo ha aumen-=
tado rdpidamente durante las Yltimas cécadas, v que ecto ha permi-
tido a los ahorristas obhtener tasas de retorno atractivas.

Ahorro Worzado: Ias diversas formas de ahorro forzado han sido

en gran varte, la técnica mds comin ntilizada en pafses en vias de
desarrollo vara promover el ahorro., “asi todos los vprocramas de
cooperativas de crédito en el mundo exisen que los individuos com-
pren varticipaciones en el capital de 1la orecanizacién para conver-
tirse en miembros. Si la orranizacién también concede créditos,
se puede exigir a un prestatario que compre acciones o tenga en
depbsito una suma icual 2 un porcentaje dado de su préstamo. En
unos pocos casos, las cooverativas también crean ahorro forzado al
retener parte de los ingresos de ventas de los miembros.

Tarios nrogramas han acrerado interesantes caracteristicas
a sus actividades de ahorro forzado. ™n Kenia, alfsunas cooperativas
devositan los ineresos ‘e ventas de sus miembros, realizacdas por
medio de las coonerativas, en cuentas rerunlares “de ahorro, A pesar
de las modestas tasas “e interés que se paran por ectos =2horros,
los funcionarios de las cooperativas han =ido sorvnrendidos muy
rratamente por los montos de depésitos gue no hen =ido retirados.
Tos depbsitos, en efecto, exceden de hecho en forma substancial, al
crédito *ntal otoreado vor cotas coonperativas,

“n Ranesladesh, Jos Adirectores del programa "Jomilla"
exicfan a las narticipantes que ofectunsen peribdicamente un devé-
sito mfnimo de 2Vorro para mantenerse elecibles vern otras activi-

Aades de desarrollo, Tna vez mds, a pesar d» la taca muy haja “e

J



interés pagada por estos ahorros, sumas sorprendemente grandes
de fondos har sido devositadas en el prosrama ~ través de los afios.
A pesar de haber tenido nn cierto éxito, los prosramas de
ahorro forzado parecen tener serias dificultades para movilizar
crandes sumas de recursos financieros en el 4rea rural., Una
evidencia clara en este sentido lo constituve el muy lento creci-
nmiento del valor de los depbsitos y participaciones de capital en
la mavoria de las cooperativas de crédito en pafses en vias de
desarrollo dursnte los dltimos 20 afios. Tsto se debe, en parte,
a que la mayorfa de los zoricultores consideran a los programas
de ahorro forzado como =algo negativo, pues piensan que las compras
de acciones de capital v los depbsitos forzados son costos adicion-
sles en los que hay gue incurrir para consecuir préstamos o servi-
cios vrovefdos por una agencia determinada. Tsto se debe, en
parte, a la tasa real negativa, o en el mejor de los casos, a la
tasa de retorno muy baja, gque los ahorristas obtienen de estas
acciones v depésitos. DNicho en otra forma, no se ofrece a los
consumidores wna recomvensa positiva para postercsar el consumo.

Ahorro Voluntario: Bxisten muy vocos ejemnlos en pafses en vias

de desarrollo que indiocuen que el ahorro financiero rural hava sido
promovido vigorosamente v que los consumidores hayvan recibido in-
centivos fuertes vara postercar el consumo v ahorrar el exceso de
fondos resnltantes. TJolamente Japédn, Corea v Maivdn, y en menor
crado, Indonesia, han tenido esta clase “e procramas. Rl tremendo
crecimiento del =2horro financiero en los tres onrimeros Dé{ses hajo

procramas gue ofrecen fuertes incentivos nara ahorrar, ha sifdo bien
t b
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documentado, 3/ Uxigten tanhién olomas informaciones ~obre la
reaccidn favorable de la noblacidén rural ante estos incentivos.
n escédotico podria arcsumentar, cin embarco, aue el ~ran incre-
mento en el arorro financiero de estos naises se ohliene a costa
de otras formas de 2horro; simplemente los individuos cembisn la
forma en oue mantienen sus ahorros. Ademds, se podrfa sostener
gque estas pol{ticas no inducen al ahorro real, 1n escéptico po-
Arfa también argumentar oue teniendo en cuenta que los incentivos
vara ahorros financieros solamente originan wun c~mbio en la car-
tera de inversién del ahorrista, es menos costoso para la socie-
dad proveer sistemas de crédito arricola con fondos creados por
el Banco Z“entral que movilizar flujos de fondos guardados debajo
de los colchones. Hay dos cuestiones claves que se relacionan
con la posicién de los escépticos. Primero, ;tiene la poblacién
rural una capacidad sustancial de ahorro? Segundo, ;postergardn
las empresas familiares rurales el consumo actual para capitalizar
oportuni‘ades de ahorro? Tistas Adns cuestiones se aclaran, hasta

cierto ninto, en la seccidn siceniente,

Andlisis del Ahorro Rural

Antes “de tratar d- presenfar respuestas narcieles a estas

dos nrof*ﬂ’rji"ﬁrr’ ~~ mecegarin AiecoXar n mAI~T A Ao Aerd b A nore p1

Z/ Ter Gilbert M., "rown, Korean !ricing Policies and iconomic
NDevelooment in the 196C's (Raltimore: John Tovkins Press, 1973);
aznru Yato, "Mechanisme ‘or the Ontflow of Tunds from Agricul-
ture into Industry in Javan" Rural Yconomic Problems, December
1966, pp 1-203 v "arcia Ongs, "Chances in Warm Level Saving and
Tonsumption in Maiwan 1960-107C," Ph.D. dissertation, The Ohio
State Tiniversity, 1072,
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hogar-empresa, més claro que el que ha sido utilizado hasta ahora
en estudios ?e consumo. Para locrar esto, se debe poner énfasis
en la heterogeneidad de estas unidades de decisién.

In muchos estudios econémicos se considera al ahorro como
un residuo pasivo oue sobra después que las necesidades inmediatas
de consumo han sido satisfechas. T%sto, sin embargo, es verdad
solamente en parte. Una vez que las necesidades bdsicas de sub-
sistencia han sido satisfechas, los niveles de consumo de la fami-
lia dependen de diferentes factores. Tos resuvltados de algunas
investigsaciones limitadas sugieren ocue cuando el ingreso rural
estd4d avmentado, las tasas de retorno atractivas de varios tipos de
actividades de ahorro e inversién pueden hacer que la familia opte
por el ahorro en vez del consumo. JIas politicas aque afectan sig-
nificativamente las tasas de retorno de varios tivos de ahorro
pueden, por lo tanto, jugar un vavel importante en la determinacién
del monto ahorr=sdo. DPara entender la forma en cue las diferentes
volfticas afectan el ahorro rural, se reaniere un conocimiento pro-
fundo Ae los factores aue influyen sobre el consumo, la produccién,
v las decisiones de inversién de las enpresas familiares del sector
rural,

las Decieciones de “onsvmo del *ogar-Empresa

71 vroceso fe decisidbdn dr la empresa familiar rural es
como_eio. Jeasde el ovinto Je vieta ecorédmico, las Aecisiones de
concsu™mo corriente varecen ivmsar nn pavnel central, los andlisis
Teynegionos sohre el corenmo 8 nivel mecroecord~ico se centraban
inicialrente en 1la relacidn entre i e~ - oo o covryioatas,
Vo *torde, ™mesenterry, "odisliani, Triedman, Ando, Rrumberg,

Vé te, v otros, amplinaron el andlisis sobre con~r-o sur~iriendo gue

la posicién relativa del increso familiar, el ingreso permanente,
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la ewvmeriencia anterior sobre coneumo, v los niveles relativos v

deae=?0s fe rimerza eran tamhiédn determinantes Ael coneunmo. Tstos :’
ectudios suvonian, en cran medida, me las decisiones de conecunir |
y 2horrar (o invertir) se tomaban individnalmente. Ademds, el .
andlisis tradicional del consumno supone la existencia de una can-

tidad ecsteble de bienes de consumo v tasas relativamente modestas

de crecimiento econbémico, Se suponfa que los niveles de consumo

y prodvccibn camhiahan sdlo cradualmente con el tiempo,

NDeben efectnarse varias modificaciones en el andlisis
tradicional sobre consumo nara ntilizarlo en el Adiagnéstico de las
decisiones del hogar-empresa rural en los nalses en vias de desarrollo.
La primera adicién importante agne dehe hacerse en la funcién de con-
sumo es incluir ias tasas de retorno de las diferentes inversiones
arricolas., Esto presupone aque las varias tasas de retorno de las .
inversiones en gastos fijos de capital agricola y/o castos opera- J)
tivos estimulardn a la familia para aue postergue el consumo. Lo
opvesto es también vdlido., Ademds, el consumo familiar puede ser
afectado por 1las tasas de retorno ofrecidas a los ahorristas vor
medio de diversos instrumentos de ahorros financieros y opbrtuni—
dades de inversién fuera del sector acricola.

En las 4reas rurales gque experimentan cambios acelerados,
se debe prestar mavor atencién al impacto cansado a las decisiones
fde conenmo como resnltedo de 1as modificaciones en los incentivos
de inversién nara produccidn v a consecnencia del volumen “e consuno
que cambia rdnidamente, Tma variedad de arroz o trico altamente
profuctiva puede hacer ave 12 inveraidn nerfenln cea rmv atractiva

en un perfodo determinado, mientras omne en otro, la disponibilidad "
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de televisores, motocicletas, refriceradores, radios, v mAquinas

de coser pueden hacer que el concumo sea relativamente méds atractivo.

Decisiones de Produccién del Hogar-fmpresa

La produccién agrfcola y las decisiones de consumo de la
poblacibén rural estdn estrechamente relacionados. En cran medida,
las actividades de produccién dan a la empresa familiar las posibi-
lidades de utilizar los recnrsos. Dichas actividades proveen los
incentivos econémicos que estimulan el proceso de formacién del cap-
ital agrfcola, al tiemvo que indican las formas de ahorro que son
econdmicamente mds deseables, v elaboran el producto adicional que
puede dar parte de los recursos necesarios vara realizar mds inver-
siones,

Necisiones de Tnversidn del Yocar-Empresa

Como va fuera sucerido, la decisién de invertir estd Inti-
mamente relacionada con las decisiones de nroduccién y consumo del
hogar-empresa, La familia agsricola puede tener cuatro tivos de al-
ternativas fe inversién o ahorro., Ia vrimera v probablemente méds
importante es la de invertir en el proceso de produccién agricola.
Sstas inversiones asrfcolas pueden tener tres formas generales:

(a) inversidn de mano Je obra fa~niliar en actividndes que aumentan
directa~ente el valor de los commonentes del capital de 1la granja,
vor ejemnlo, limpieza de la tierra, construccién de cnanales de
irricacién, conatrneeidn de cercados, v nerforacién e vozosy (b)
un ~mento 4el cenital ovmerntivo, T~to pne’n 'acerse ntilizando
los =2ctivos 1fouidos pronios cemin el criterio del arcricultor, o
ntilizardo crédito adicionaly (c) el ~rricnltor vuele comprar tam-

hién, con fondos nropios o nrestados, diversas formas de capital
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fijo vera servicios nroductivos furante diversos verfodos.

n semmdo srupo de alternativas A~ inveraiédm nara la ' ;’
familia 2sricola se encuentra en los mercedos de capital rurales.
“n estos mercados, un arsricultor puede buscar nna tasn de retorno
firanciero vor sus ahorros. TUsto irclvve depbsitos en hancos,
sociedades de ahorro v préstamo, cooverativas de crédito, v co-
overativas de cardcter general. También incluye préstamos pri-
vados otorgados a otros individuos, vy varticivacién en asocia-
ciones de crédito.

Una tercera ‘orma de inversidn vara los acricultores es
la inversién en actividades no acricolas., Tsto puede incluir 1la
inversién de fondos en almacenes al detalle, inversiones en pro-
viedades nrhanas, e inversiones en varios tivos de actividades Ae
comercislizacidn. .

9

71 cusrto grupo de inversién se relaciona con 1la forma-
cibén de capital humano dentro de la familia., Zsto incluye inver-
siones para mejorar la educrcién formnl del acsricultor ¥ su fami-
lia, asf como el tiempo v recursos utilizados nara meiorar la cali-
dad de la educacidén infantil en el horar y les inversiones renliza-
das vara meijorar la salud familiar,

Ta Heterorenridad drl "orar-"mnresa

71 andlisie ccondmico del comvnortamiento “~1 ahorro rvral
eetf limitacdo =2n m4s vor cansa e supnectos no realistas sobre las
seme innzas entre horar-empreasss rrales, “on micha frecvencia, el
endlicis econbmico ee concentra en promedios ame cubren wridades muy
heterocrénens; el enmiecto 7o homorencidad es “ntr]l  cin emherco en

los ectudios cobre el rorportamiento del congimo, le produccibn y la ‘)
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invereidn en el sector rural, Jara la formilacién de nn prosrsma
exitoso de movilizaciér de arorros, ce Ffehe trhién tener hien
precente 12 formn en aue Aifieren los hogarec—emnresns riarales,

“n lo ame respecta al conevwro o 2 orro, nor eiemvnlo, no
ce Aehe perasar en encontrar aue todas lag "orilins Yienen idénti-
cas preferencias de cornsvro en el tiempo., las Adiferencins pueden
cer dehidag a la estructora de eded de 1a familia, el nivel de
rigverzags, las preferencias de liguidez v las alternativas de consumo-
inversién oue encara la familia, TUn agricnltor “e 65 afios de edad
nuede aplicar un descuento mucho m4s alto sobre el increso-consumo
futuro que otro de 25 a%os que recién comienza a acurular activos.,
Asi también, una familia acrficola que disponca de electricidad nuede
considerar que la compra de articulos de consumo durables tales co-
mo refriceradores v televisores, es mna altermativa my atractiva
comparada con la del ahorro., A1l mismo tiempo, una 7amilia sin elec-
tricidad no nodrfa Aisfrutar de estos articulos de consumo y prefe-
rirfa shorrar fran narte de su ingreso adicional. Asimismo, en lo
que respecta a la produccién-inversién, los horares—emnresas pueden
tener alternativas de inversién muv diferentes. Ior ejemplo, un
hosar-empreca puede tener 1la oportunidad de invertir en vozos de
acua, cistemes “e desammes, o fertilizentes ane vosihiliten tasas de
retorno muy altas, las diferencias en las t=sas ¢ retorno espe-
riras veder T cnerder e la Ajevponihilidad de factores con que
cuentan las empresas familiares, de las confdiciones de mercado para
la emnrera, ~“el acceso de las familias a las diveronc altermativas
‘e inversciAn-=2rorro, v de 1a nocicidn de Ta emnresa en el proceso
de acfdovcidr de meva tecnolocin, Almimnag emnressa mieden necesitar

inevmog indivicihles gue reamieren un canital 1{anido oue sobrevara
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1la canacidad financiera interna de dichas empresas. Al mismo
tiemno, otr=ms ~ompresas pueden fener nocibilidades de inversidn
»ltarmente divercificadas gque pneden ser mds que raficientemente
saticsfechas nor los recursos 1lfguidos internos.

71 cnadro ce comnlica ayin més i se consideran las for-
~as de increso v los fluios de inecreso entre log hornres-empresas
rurales, Alsunas familias obtienen la mavor parte Je sus ingre-
sos de diferentes actividades o empresas, mientras gue otras de-

penfen colamente de mma o dos fnentes. Al~iunas familias pueden

o+

ener flnios de increso relativamente fijos Aurante el afo, mien-
tras cue otras obtienen la mavor parte de sus ingresos en una o
dos vece<,

Ia heterogeneidnd de estas formas de ingreso, inversién,

7 congnumo eg 1ma dnatificacidn irmnortante para el es-

produccibn
tablecimiento de un mercado de capitrles hien intecrado en las
4dreas rurales, Tste mercado “ebe poder, en el momento vy lugar
aorovi=dos, responder rdpidamente 2 necesidades fin~ncieras muy
diferentes, Tista heteroreneidad es también wna razén vor la cunal
aleunes familias de acricultores reaccionan favorablemente a los
incentivos vara alorrar, en el momento en aue otros aericultores

desean vecar 2ltas tasas de interés vara obtener créditos por las

nosibilid~des de inversién muy rentables qgue encventran.

Investicacibn del Ahorro Rural

Jolamente una investicacidén emvnfrica “etallada puede de-
terminer» i ~viagte o mo canacidaed asvhratancial Ao ~2horro raral en

198 nefeso~ on vinas de deesarrollo. Aparte de Javbn, conozco sola-

mente A0cs vafsec en aue ce ha llevado a caho tal investiracidn:
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Zambia y Maiwan, TLos reenltados de eata investiracibén indican
aue existe uvna capacidad imnortante de ahorrar,
Roherts encontréd, “esmés de un estudio de 3 afios, de
239 familias rurales en Zamhia, vna alta capacidad de ahorro.i/
Su estuvdio demostrd que los asricultores de la muestra, en pro-
medio, ahorraron mds del 307% de sns ineresos en un periodo de 2
afios. Al mismo tiemvo, una muestra obtenida en pueblos rurales
arrojé un promedio de propensibn a 2horrar casi idéntico a la
muestra de los arricnltores. 71 1lleeb a la conclusibn, rmediante
su andlisis, de oue el volumen de recursos en efectivo dentro de
michas de estas familias era mis crande de lo ocue podria utili-
zarse productivamente en inversiones acricolas,
n un estudio sobre Taiwan, Ong arcumentéd que las tasas

de retorno atractivas sobre inversiones agsricolas, junto con los
incentivos en forma de tasas de interés por los ahorros financieros,
juearon un papel importante vara inducir un ahorro rural subetancial
Anrante el neriodo 1960—1970.5/ Tos andlisis de One de un cran nid-
mero de registros contables indicaron nna relaciédn necativa entre
el consumo de diversas tasas de retorno de inversiones del hogar-
empresa, Hs decir, 2l incrementar las tasas de retorno de la in-
versi6én, el consumo corriente decrece. Ono también encontré que
durante el perfodo 1960-197C, la propensidn marginal o ahorrar de
los arricultores oscilaba entre 1/7 = 2/% de los surentos del inrreso.
i/ Ter R. A. J, Rorerts, "Mhe Role of 'onev In M™he Nevelopment of

Tarmine in The Timhawg and Fotete Arens of Zambia", th,D., disser-

tation, TMiversity of “ottincham 10/2,

"/ ey Varcia Ore, on, cit,
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La propensibdn media a ahorrar era de alrededor de 1/5 del ingreso

durante el mismo periodo.

71 Ahorro Volvntario v los Merendos d- Capital Purales

los datos sobre aborro citados mds arriba indican clara-
mente one existe canacidad de arorro voluntario en alcunos pafses
en viers de desarrollo. También indican ome la eiecucién de pro-
gramas 2cresivos vera movilizar estos ahorros vodria fortalecer
los mercados de canital raral.

i ee elirmina el suvuesto Ae ome eviste noca cavacidad de
ahorro voluntario en las 4reas rurales, se tiene la importante pre-
gunta sieniente: ;por qué los mercados de canital rurales no movi-
lizan més shorros voluntarios? Zomo se indicé anteriormente, en la
navorfa de los nafses en vias de desarrollo, una cran parte de los
fondos en programas de crédito rural es provista por el sector pidb-
lico o vor medio de asistencia externa. Ios ahorros rurales volun-
tarios e involuntarios ijuegan, en muy pocos casos, un papel impor-
tante en la oferta de crédito. Tsto se debe, en rran parte, a la
lenta acéministracién de las tasas de interés avlicadas a los mercados
formales rurales de cavital. Tas tasas de interés nor los denédsitos

de ahorro voluntario estdn normalmente muy nor debhajo de las tasas

Tonavhin s pete eréAitn e g

agimmains a loe 2nfAitas acvd sl
menndo ~n*rrrado con términos "hlandos", inferiores a otras alterna-
tivaes de vréstamo de capitales, (enerslmente, las tasas de interés
por cré~itos nonen un tove a las tasns ove pueder ser ofrecidas vor
denb=i*cs fe ahorro. Se puede llegar a la conclusidn de oue las

nolftic~s eobre tasmas de interés en los nnises en vfas de desarrollo

han d=240 como resnltado una profecia antosu“iciente. Generalmente,
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se supone oue no existe ahorro rural, Por lo tanto, re establecen

noliticas sobre “endsitos parn ave los acricultores no se sientan
inducidos a shorrar. “omo resnltado de esto, las agerncins de cré-
dito consideran mAs rentable obtener dinero del "“anco Central, etc.,
en vez de tener gque incurrir en costos de administracién de numero-
sos denésitos., Tsto, mfs 1as ofertas ceneralmente limitadas de fon-
dos, puede restringir abruptamente la realizacién de economfas de
escala por las acencias prestamistas. Ademds, 1a falta total de
movilizacién de ahorro nuede impvedir que una agencia prestamista
pueda obtener una ecanancias v/o permanecer financieramente solvente.
Fn el caso “de Taiwdn, por lo menos, los excedentes ecenerados por
las actividades de crédito-ahorro han creado una sélida base finan-
ciera sobre la cual fueron establecidas otras actividades de ser-
vicios de asociaciones de acricultores., ;Podria esto ser también
v4lido en otros paises si se aplicaran polfticas apropiadas de
tasas de interés?

Tas tasas de interés hajas también afectan seriamente la
forma en ague las instituciones de crédito distribuyen los fondos.
A tasas de interés bajas, 1la demanda de crédito, con frecuencia
excede la oferta de fondos disponihles para préstamos., ILas agen-
cias nrestamistas, por lo tanto, seleccionan solamente prestatarios
gue tienen excelente canacidad Ar~ crédito, Tn esta clase de am-
hiente, a2 menndo se nie~=2 el ncerso Ae los requefios agricnltores
a2 los cannles remlares de crédito. Ahora hien, nerdrseles 1a
varticipacidén en los cré’itos disrminuve el atractivo para gue ha-
~an denbsitos de aborros en iencine do eré’ito, con lo me los
arricultores tienen nma razdén de menos para ir al hanco o 2 la co-

onerativa. ILas tasas de interés bhnjnc sobre crédito-ntorro, por
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lo tanto, =fectan nerativamente Al ncrienltor en dos formas: li-

mitan hriscamente suv acceso a canales reemlares de crédito, y le J
rieran el ~cceaso a inatrumentos de ahorro Tinancieros ane nodrfan

rasar una tasa de retorno significativa, %n resdmen, los pocos

individuos aue pueden obtener acceso a créditos con términos

"plandos" son los aue se henefician de estas voliticas; en cam-

bio, todos log ahorristas financieros potenciales son afectados
nerativamente al no tener la posihilidad de hacer Fdepbsitos. Los
ahorristas finencieros notenciales se ven obligados, por lo tanto,

a optar entre invertir en ahorros que tienen haja tasa de retorno,

o aumentar su consumo.

Los Incentivos para Movilizar Ahorros Voluntarios

Afortunadamente, en la mayorfa de los valses en vias de
desarrollo yva existen sistemas financieros con la capacidad fisica ;,
necesaria para adminigtrar srandes aumentos de ahorro voluntario.

Si existe wna capacidad gsicnificativa de ahorro rural, entonces

el eslahén verdido en la movilizacibn de al~unos de estos ahorros

son los incentivos adecuados. F®stos ircluyen incentivos para oue

loe hercoe, etc, bnsanen acrrecivamente Adepbeitos volmtarios, v
también incentivos para ave los ahorristas individuales reaccionen
posponiendo o1 ronmimp, Tae tocan An dvtarhe altac nav dge orAo
Aitos v los =2horros m™Mirales son elementos fundamentales en los incen-
tivos mara amhos ~rrunos.

Mambhidn meden ser ntilizadas almmas antilerrs 2dicion-

alea nars me el 2horro Tinenciero sea méa ~tractivo a los residen-

v

"ran A
Teanda, ’

tienen nro~remas fe cermros sobre denbeitos de 2rorro ae eliminan

+teg rirsles, “orios nofcec, dircinvendo leg Milininoe v
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nera los ahorristas los riescos de nn fracaso de la arencia., Al-
eumos nafces, incluvendo Prasil v "hile, mantienen el valor de los
arorroe medisnte al reainste de los devdsitos en proporcibn a la
inflacién. Algunos paises como Pakistan, Uﬁanda'y TJosta Rica, han
vutilizado bancos rodantes como medio de llerar a los aﬂorristas -
rales. Michos prorramas de ahorro han ofrecido securos de vida
automdticos por los depbsitos de ahorro., Fn caso de muerte, los
heneficiarios del ahorristas reciben un miltiplo de los ahorros

en devdsito: esto se aplica en Pakistédn v en las cooperativas de
créidito en América Tatina, BEn Colombia, los ahorristas son ele-
ribles para becas de educacién que son sorteadas diariamente de la
lista de ahorristas Ae la Caja Aeraria, Otros paises como Trancia,
71 Salvador, Trdrn, e India, tienen loterias relacionadas con cuen-
tas de ahorro., Asf también, un nidmero de paises como Taiwdn ofre-
cen reducciones impositivas sobre impuestos originados en los de-
pésitos de ahorros. Alrsunos bancos rurales privados en Vietnam del
Sur fieron especialmente efectivos para establecer vrogsramas de mo-
vilizacién de ahorrors. Tsto incluye la bisqueda de depdsitos de
mierta en vuerta, el fomento del ahorro entre escolares, loterias,
v muchachas honitas como recepcionistas en los hancos nara atraer a

los visitantes a ahrir cuentas de ahorro,

TLa Yovilizacién del Ahorro Voluntario

Bn los pafses en vias de crecimiento se necrsita wna re-
orientaciédn substancial on 1ns estratecrins de desarrollo actuales
nara aue los mercados de capital rmrnles hacan nna contribuciédn
~4s noritiva al desarrollo, llecta 1a fecha, estos merca’os an

aido administrados, tersivercadoa, v distorsionndos hnsta tal nunto



0e 12 “ormacidn de cnnpital priveado en Areas rurales es desestinmu-
1=72 en vey de cer incentivada, Ademds, las polftices =actnales
cue hacen oue el canital harnto substituya a la mano de obra, dan
comn resultado transferencias importantes de increcos a los mds
mudientes por tener éstos acceso a créditos de tér~inos hlandos,
¢istrihicién ineficiente de recursos entre los productores, esti-
muzln 21 consumo, y finalmente, fragmentacién substancial de los
rerca2dos de capital., Es desafortunado que los legisladores consi-
“deren que los mercados seam tan flexibles y sujetos a cambios.g/
Ias revmercusiones de los cambios en los precios de c2pital son
macho mds serias v 1legan mucho mds lejos aque las distorsiones in-
troducidas en los precios de productos individuales o incumos.

Las volfiticas actuales de crédito barato v la canaliza-
cibn de fondos en montos nequefios para la acricultvra nor medio
de mercados de capital rvrales deben ser eliminadas y ser reem-
plazadas por una polftica de autosnficiencia y liberalizacién fi-

nanciera que noneca mavor énfasis en el otorcamiento de incentivos

6/ Por ejemplo, un lecisl~dor puede duvlicar el monto de fondos para
la cartera de nréstamos de vm banco arricola, como ha ocurrido
recientemente en Brasil., También puede disminuir po. la .lial
la tasa de interés nominal sobre los créditos agrfcolas como
nenrrid recientemente en Tcuador. O puede reducir a cero la
tasa de interés nominal por créditos paras ciertos tivos de in-
sumos acrfcolas, ~omo "n oconrrido recienterante o Treogil, Mama
hién puede nacionalizar todo el sistema bancario v obligarlo a
conceder mda préatamos » la acricnltura en cereral v a los pe-
onefios arricultores en particnlar, como ha ocnrrido en Costa Rica,
Pancladesh e India, Mamhién vuede aprobar reclamentos bancarios
gue reanieren niveles minimos de Adepbsitos relativeomente altos,
como ocurre en ¥enia, Mamhién puede estahlecer lineas de cré-
Aito o nrivilerios de redescuentos con los Barncos Jentrales ane
hace ome el ecffereo realizado por las inetitveiores Tinancieras
nara ~ovilizar atorros volimtarios sea inttil.
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adecnados vara la formacién de capital raral, Besto deberd inclnir,
en el corto nlazo, ajustes imvortantes nara surentar las tasas de
irterés cobradas por créditos rurples.Z/ 7"1llo, 2 su vez, perni-

tird el pago de tasas substancialmente mas altas por los depdsitos de
Qborro.é/ También se deberd incluvir prorsramas agresivos destinedos

a. otorgar incentivos adicionales para la movilizacibén de ahorros y
vara crear lugares seguros donde los residentes rurales puedan depo-
sitar sus fondos.

La dindmica movilizacién del shorro rural tiene varias ven-
tajas potenciales. Al comienzo, los incentivos adicionales nara
ahorrar dardn a los residentes rurales las indicaciones sobre con-
sumos v ahorros mds acordes con los objetivos sociales. 3e debers
premiar al ahorro v no el consumo. ©n sesundo término, el ahorro
voluntario podrd avudar a los mercados fe canital rurales a alcanzar
la antosuficiencia y a avmentar el volumen de fondos para préstamos.
%n tercer lngar, las actividades de crédito-ahorro rentables en las
orranizaciones de servicio acsrifcolas (cooveratives de crédito, co-

overativas, asocizaciones de acricnltores, etc) vueden formar la

7/ Tos »jnstes de polfticas, en el lar-o plazo, deben poner mucho
m4s nfasis para one el iso de créidito cea altamente rentable
en 4reas rurales. Los elementos princinales de estas polfiticas
dehrn gser un cran aumento de los castos para el dosarrollo de
e ATTe o “(““Ojo{“i‘“" Ao ~dlta ofrptisiada , aigres N 1o ~omevr-

cialirzacién de los vroductos.

8/ Un arcumento importante en contra del aumento de las tasas de
interés es que ello es voli{ticamente muy dificil, ©n muchos
nefses en vias de desarrollo, los polfticos anovan las tasas de
interés tajas de los créditos acrfcolas como un medio para ob-
tener el r~novo Ael cector rural, ®llos nlvidan a menndo que
cplemente ~onellos pnocos ane recibieron créditos a *érminocs
“landos son loa beneficindns, Ts nrobable aue nor medio de las
tasas més =21trs de los arorros se ohtencn »mcho mds anovo, mMiesn
habrd 1a nocihilidad de ome ~uchos mfe ivdividnos ce heneicien
nor las altas teasas fe los ahorros ane nor 1as baias tasas de
los ~réditos,
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piedra fu-dsmental, Adesde el pinto de vista financiero, sobre la

oue estas orcanizaciones nueden ser construfdas, T™inalmente, las J
tasas de interés mds altss permitirdn ome tanto 1las nnries formales ‘
como las informales del mercado de capital rural crezcan nara servir '
mejor a los intereses del pequefio agricultor,

Contrariamente a lo que ocurrfia en los comienzos de 1960,
es relativamente f4cil encontrar, en la década de 1970, economistas
de desarrollo que acepten la idea de que los 2cricultores en los
paises en vias de desarrollo saben como "jucar a la economfa" en
los mercados de factores y nroductos, FEl principal vnroblema en
los mercados de cepital rvrales no es el comvortamiento refractario
del arricultor; al contrario, los culpables son los indicadores de
"precio barato" del crédito-shorro (tasas de interés) ampliamente
utilizados.' NDebido a las diferentes condiciones imperantes, no se
puede implantar en un pais normas ricidas sobre niveles de tasns de
interés. las politicas actuales sobre tasas de interés rural uti-
lizadas en la mayorfa de los paises en vias de desarrollo deben ser
invertidas, Tac tasas de interés v otros incentivos para zhorrar
deben «er avment~dos a niveles ane sirvan vara atraer montos sub-
stancisles de ahorros financieros volunterios. Las tasas de interés
sobre créfitos deherfan ser establecidsas suficientemente vor encima
de las tasas sohre ahorros nara dar a las instituciones financieras
los incentivos vpara movili~ar v nrrstar fondos fe una manera social-
mente “eseable, "™Mo ‘e los recniltadoc mfs imvortantes “e este andl-
igis podrfa ser el Ae =lterar la "ilnsién 4r 1o taca de interés"

ane tienen los nolfticos v lecislodoren,
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