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Acerca de este reporte  
Este reporte es un estudio piloto elaborado por el Economist Intelligence Unit sobre el entorno de 
negocios para el sector de las microfi nanzas en 55 países del mundo. El resultado del estudio es un índice 
que permite la comparación entre países y regiones en tres categorías: marco regulatorio, clima de 
inversión y desarrollo institucional. Este estudio y su metodología  se emplearon durante los últimos dos 
años en una versión regional llevada a cabo en América Latina y el Caribe. El presente reporte representa 
un primer esfuerzo por incluir países de otras regiones. Los países que integran el estudio han sido 
seleccionados en función de la importancia del sector de las microfi nanzas o del potencial que presenta 
el mismo en cada país. Al tratarse de un estudio piloto, el propósito a futuro, es robustecer las bases 
metodológicas y mejorar la información y el análisis en próximas ediciones. Lo invitamos a enviar sus 
comentarios a Microfi nance@economist.com.  

Este trabajo cuenta con el apoyo fi nanciero del Fondo de Multilateral de Inversiones, parte del Grupo 
Banco Interamericano de Desarrollo, la Corporación Andina de Fomento y el Fondo de Asistencia Técnica 
de Holanda de la Corporación Financiera Internacional. 

El índice completo y el análisis detallado de los países pueden consultarse en: www.eiu.com/
GlobalMicroscope2009, www.iadb.org/micamericas, www.caf.com/mipyme y www.ifc.org/microfi nance.
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Acerca del Economist Intelligence Unit
El Economist Intelligence Unit (EIU) es la división de inteligencia de negocios de The Economist Group, 
publicado por The Economist. Esta división está formada por 650 analistas y corresponsales que examinan 
y analizan proyecciones políticas, económicas y de clima de negocios en más de 200 países y territorios. 
Es reconocida como líder mundial en el análisis de países y proveedora de información precisa, imparcial 
y objetiva para facilitar la toma de decisiones y las estrategias de negocios para los empresarios líderes a 
nivel mundial. Para mayor información visite www.eiu.com. 

Acerca del Fondo Multilateral de Inversiones
El Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) es un fondo independiente administrado por el Banco 
Interamericano de Desarrollo (BID) para promover el desarrollo del sector privado de América Latina y el 
Caribe. El Fondo provee recursos de asistencia técnica, inversiones y préstamos para apoyar el crecimiento 
de la micro y pequeña empresa benefi ciando la vida de millones de personas en la región. Para mayor 
información visite www.iadb.org/mif.

Acerca de la Corporación Andina de Fomento
La Corporación Andina de Fomento (CAF) es una institución fi nanciera multilateral que presta múltiples 
servicios bancarios a clientes de los sectores público y privado de sus países accionistas, mediante la 
movilización de recursos fi nancieros desde los mercados internacionales hacia América Latina y el Caribe. 
La Corporación está comprometida con el desarrollo sostenible y la integración regional, pilares de su 
misión. Actualmente cuenta con 17 países accionistas de América Latina, el Caribe y Europa, así como 
con 14 bancos privados de la región. Con sede principal en Caracas, Venezuela, la CAF tiene ofi cinas de 
representación en Buenos Aires, La Paz, Brasilia, Bogotá, Quito, Panamá, Lima y Madrid. Para mayor 
información visite www.caf.com.

Acerca de la Corporación Financiera Internacional
 La Corporación Financiera Internacional (IFC), miembro del Grupo Banco Mundial, crea oportunidades 
para que las personas puedan salir de la pobreza y mejorar sus vidas. Fomenta el crecimiento económico 
sostenible en países en desarrollo mediante el fi nanciamiento de inversiones del sector privado, la 
movilización de capitales privados en mercados fi nancieros locales e internacionales y la provisión de 
servicios de asesoría y mitigación de riesgos a empresas y gobiernos. Para mayor información visite 
www.ifc.org.
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En el contexto actual en el que los países más ricos del mundo se sienten fuertemente presionados por las 
deudas, y los consumidores de clase media no logran cumplir con sus obligaciones fi nancieras; prestar 
dinero a los más pobres no parece ser una muy buena idea. Sin embargo, la práctica de prestar pequeñas 
cantidades de dinero y otorgar otro tipo de servicios fi nancieros a los emprendedores de bajos ingresos 
–conocida como microfi nanzas– es actualmente más popular e importante que nunca. Las microfi nanzas 
que, en sus diversas formas, existen hace décadas, sólo recientemente han comenzado a ser consideradas 
por el mundo como una actividad comercialmente viable, capaz de ofrecer oportunidades reales a los 
pequeños empresarios. Esto se debe en gran medida a los esfuerzos de Mohammed Yunus, que fundó 
el Grameen Bank en 1983 y recibió el Premio Nobel en 2006 por su trabajo para mejorar el acceso al 
fi nanciamiento de las personas con menos recursos. Sus esfuerzos han sido respaldados por numerosas 
agencias de desarrollo multilaterales, que declararon el 2005, como el “Año Internacional del 
Microcrédito” y que trabajan por la promoción de este tipo de servicios fi nancieros.

No obstante su grado de desarrollo, la regulación de las microfi nanzas como sector independiente 
y el entorno de negocios en el que operan, varían sustancialmente en cada país. Para representar las 
diferencias en el entorno de las microfi nanzas a escala mundial, el Fondo Multilateral de Inversiones 
(parte del Grupo Banco Interamericano de Desarrollo), la Corporación Andina de Fomento y la 
Corporación Financiera Internacional, institución afi liada del Grupo del Banco Mundial, encomendaron 
al Economist Intelligence Unit la ampliación del estudio, Microscopio sobre el Entorno de Negocios para 

las Microfi nanzas en América Latina y el Caribe. Además de abordar la situación de América Latina y el 
Caribe, este nuevo reporte incluye evaluaciones del entorno de negocios en 34 países de Asia, África, 
Europa del Este y Medio Oriente. Este estudio –y el índice que lo respalda– ofrece una clasifi cación de 55 
países basada en el análisis del entorno regulatorio, clima de inversión y desarrollo institucional para las 
microfi nanzas. 

Cabe destacar que el Microscopio es un proyecto piloto cuyo propósito es analizar el desarrollo de la 
industria microfi nanciera de países de distintas regiones, a pesar de la escasez de datos sistematizados y 
de información a menudo incompleta. Aunque es imposible capturar todos los matices del entorno de las 
microfi nanzas, el reporte resalta aquellos países que han logrado grandes avances al ampliar las opciones 
de fi nanciamiento para las personas de menores recursos, e invita a tomar acción a aquellos países que 
aún tienen trabajo por hacer. Para mayor información sobre la metodología y fuentes de información 
usadas en este estudio, favor de referirse al apéndice. 

Resumen 
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Este índice mundial ampliado evalúa las microfi nanzas utilizando tres dimensiones: a) el marco 
institucional y regulatorio para las microfi nanzas, incluyendo su reconocimiento legal ofi cial, límites 
en las tasas de interés, distorsiones del mercado, requerimientos de capital y capacidad regulatoria; 2) 
el entorno de inversión general, especialmente las normas de contabilidad, las tendencias en prácticas 
de gobernabilidad corporativa y los requisitos de transparencia por parte de los proveedores de 
microfi nanzas; y 3) el grado de desarrollo institucional medido según la concentración del mercado, la 
gama de servicios prestados más allá de la concesión de créditos, y la calidad de la información sobre los 
prestatarios. 

El estudio asigna a los países un puntaje de 0 a 4 para cada uno de los 13 indicadores que componen 
el modelo; 4 para las mejores condiciones para las microfi nanzas y 0 para las peores. Posteriormente, los 
indicadores se normalizan de manera que cada país recibe un puntaje conforme a una escala de 0=100 
para cada uno de ellos. Estos 13 indicadores se agrupan posteriormente en tres categorías para elaborar 
el puntaje general del índice. Para este estudio, las instituciones de microfi nanzas (IMF) se defi nen como 
aquellas que proporcionan “microcréditos”; es decir, préstamos a trabajadores no asalariados que, por lo 
general, son inferiores o iguales al 250% del Ingreso Nacional Bruto per cápita del país. Las operaciones 
de microcréditos se llevan a cabo a través de distintas instituciones, algunas de ellas reguladas por las 
autoridades fi nancieras.

En este nuevo Microscopio Global sobre el Entorno para Microfi nanzas se utilizó la metodología de años 
anteriores, a la que se le incorporaron algunas variaciones, buscando robustecerlo. En primer lugar, este 
año se entrevistó un mayor y más diverso número de grupos de interés, tanto del sector público como 
privado. En segundo lugar, se realizó una encuesta en línea entre mayo y junio de 2009, que permitió a los 
investigadores recolectar opiniones de un mayor número de especialistas en microfi nanzas. Por último, 
al modelo y al reporte se incorporaron datos y fuentes de información adicionales durante la etapa de 
revisión de los mismos. 

Para el primer año del Microscopio Global sobre las Microfi nanzas hemos consultado a expertos 
del sector e incluido toda la información disponible al momento de cerrar esta edición. En próximas 
ediciones, se ampliará la presente metodología, siempre susceptible a mejora, para ofrecer siempre bases 
sólidas, con el fi n de hacer un seguimiento más profundo de la realidad del sector. 
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Perú, Bolivia y Filipinas encabezan el índice global de microfi nanzas del Economist Intelligence Unit, 
con puntajes de 73,8; 71,7 y 68,4 de un máximo de 100 puntos posibles. De los diez primeros países, seis 
corresponden a América Latina y el Caribe (Perú, Bolivia, Ecuador, Nicaragua, Colombia y El Salvador), dos 
a Asia (Filipinas e India), y dos a África Subsahariana (Ghana y Uganda). 

Los países que ocupan los primeros lugares del índice comparten una serie de características. En 
primer lugar, sus gobiernos buscan fomentar el desarrollo del mercado mediante políticas favorables 
para las actividades de microfi nanzas. Aún en aquellos casos donde el sector no cuenta con leyes y 
regulaciones específi cas, los marcos regulatorios más generales que rigen las microfi nanzas permiten 
que la industria progrese. Los gobiernos de dichos países tienden a no impulsar iniciativas o programas 
con fi nanciamiento público de gran escala, y en aquellos casos donde sí existen dichos programas 
y fi nanciamiento, éstos—al menos por el momento—no han logrado desplazar a las instituciones 
fi nancieras especializadas, las ONG y las cooperativas que prestan servicios de microfi nanzas. Lo 
anterior hace que el grado de competencia en el mercado y la gama de productos y servicios que ofrecen 
las IMF en dichos países sean atractivos para la industria. En otros casos, los gobiernos han creado 
unidades especializadas en microfi nanzas dentro de sus bancos centrales, con la intención de contribuir 
al desarrollo del sector. Sin embargo, a pesar de estas iniciativas, ningún país alcanza un puntaje 
cercano a 100, lo cual señala que aún existe oportunidad para mejorar el entorno de negocios para las 
microfi nanzas. De hecho, sólo dos de los 55 países comprendidos en el estudio lograron un puntaje 
general mayor de 70 puntos. 

Existen varias maneras de alcanzar un puntaje alto en el índice. En algunos casos, un puntaje elevado 
en las tres categorías se traduce en una clasifi cación alta, tales son los casos de Perú, Bolivia, Colombia 
y El Salvador. Estos países cuentan con un marco jurídico y regulatorio favorable, un clima de inversión 
moderadamente favorable y un grado elevado de desarrollo institucional.* En otros casos, como Ecuador, 
los puntajes de los marcos jurídicos y regulatorios, así como del desarrollo institucional, compensan un 
clima de inversión menos favorable. En el caso de Filipinas, Ghana y Uganda, los puntajes para el marco 
jurídico y regulatorio son notablemente superiores a los de desarrollo institucional y clima de inversión. 
Otros países, como es el caso de Nicaragua, presentan un grado elevado de desarrollo institucional y de 
mercado que compensa la moderada calidad del marco jurídico y el clima de inversión.

En general, aquellos países que ocupan los últimos lugares del estudio han realizado menos esfuerzos 
o, no han sido lo sufi cientemente exitosos en facilitar la prestación de servicios de microfi nanzas 
por parte de instituciones privadas. Asimismo, se observa que algunos gobiernos intervienen en el 
fi nanciamiento de las instituciones de microfi nanzas de primer o segundo piso; otros ofrecen tasas de 
interés subsidiadas o condiciones de repago de créditos poco rigurosas, lo que resulta insostenible, 
difi cultando así que las microfi nanzas sean una actividad rentable para las instituciones privadas. Otro 
problema frecuente es la difi cultad para crear y operar IMF reguladas, ya sea por la falta de procedimientos 

Hallazgos

* El grado de desarrollo 
institucional se mide 
según la concentración 
del mercado, la gama de 
servicios prestados más 
allá de la concesión de 
créditos, y la calidad de 
la información sobre los 
prestatarios.
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explícitos para las instituciones especializadas, o porque las normas que rigen dichas instituciones son 
difíciles de cumplir. En algunos casos, no es clara la legislación sobre la operación de instituciones de 
microcrédito no reguladas. En aquellos países donde a las ONG y cooperativas no reguladas se les permite 
operar, es común observar que éstas lo hacen como parte de programas con auspicio estatal o dentro de 
movimientos asociados a la identidad étnica o cultural. En estos casos, el desarrollo de la competencia y 
los productos es limitado. Lo mismo sucede con la información disponible sobre los clientes del sector, 
que cuando existe a través de  burós de créditos, es bastante limitada.

Dos países de Asia del Este, Tailandia y Vietnam, se sitúan en los últimos lugares del índice, con puntajes 
que superan ligeramente los 20 puntos. Cuatro países de América Latina y el Caribe—Trinidad y Tobago, 
Jamaica, Venezuela e Uruguay—los siguen con puntajes que varían entre 23 y 28. Azerbaiyán, Líbano, 
Mongolia, y Nepal completan la lista de los diez países en los últimos lugares, con puntajes entre 29 y 30.  

Varios factores infl uyen en estos resultados. Algunos países como Tailandia y Vietnam se sitúan 
en el extremo inferior del índice debido a los bajos puntajes que obtienen en las tres categorías del 
estudio. Para otros países, como Azerbaiyán, Líbano y Mongolia, los bajos puntajes se deben a su pobre 
desempeño en los indicadores de desarrollo institucional, que arrastra a la baja los modestos puntajes 
en el marco jurídico y regulatorio. Lo anterior indica la necesidad de mejorar la competencia en el sector, 
que las IMF ofrezcan más productos y servicios, y que se fortalezca el intercambio de información sobre 
sus clientes. A pesar de situarse en el puesto 46 junto con Mongolia, Nepal presenta características 
diferentes; su bajo puntaje en la categoría de clima de inversión afecta considerablemente su puntaje 
general. Esto señala que los indicadores del entorno de negocios en general y las prácticas del sector en 
este país son aspectos importantes que presentan difi cultades, aparte de sus debilidades en los ámbitos 
regulatorio e institucional. Por otro lado, a pesar de que algunos países cuentan con un clima de inversión 
moderadamente favorable—Jamaica, Trinidad y Tobago, Uruguay y Venezuela—estos obtienen puntajes 
bajos dentro del índice general. Esto puede indicar que su grado de desarrollo económico relativamente 
bueno aún no se ve refl ejado en el sector de las microfi nanzas (Esto también se debe a las ponderaciones 
del modelo, que otorgan mayor importancia a las regulaciones y el desarrollo institucional que a los 
factores de inversión).

Nota sobre la representatividad regional en este estudio
Este piloto del índice global se ha desarrollado a partir de dos estudios anteriores de América Latina y el 
Caribe. Por esta razón, en esta edición, los países de esta región están sobre representados (21 países de 
55 en total). Los países de otras regiones fueron seleccionados en función de la importancia del sector de 
microfi nanzas o de su potencial para un desarrollo futuro de este mercado. Esto hace que el estudio ofrezca 
distintos grados de cobertura geográfi ca: se seleccionaron doce países de África Subsahariana, cinco del 
Sur de Asia, siete de Asia del Este, tres de Medio Oriente y el Norte de África, y siete de Europa del Este y Asia 
Central. Dichas diferencias de cobertura tienen un impacto en los resultados relativos regionales, por lo que 
es necesario tener esto en cuenta a la hora de realizar una evaluación de los resultados que vaya más allá 
de los puntajes individuales de cada país. Por consiguiente, las conclusiones de la sección de tendencias 
regionales que se presentan a continuación son únicamente ilustrativas.
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El índice esta compuesto por 13 indicadores. Estos se subdividen en las siguientes categorías:

Marco Regulatorio
1)  Regulación de operaciones de microcrédito
2)  Creación y funcionamiento de IMF especializadas reguladas/supervisadas
3)  Creación y funcionamiento de IMF no reguladas
4)  Capacidad regulatoria y de supervisión

Clima de Inversión
1)  Estabilidad política
2)  Estabilidad del mercado de capitales
3) Sistema judicial
4)  Normas de contabilidad
5)  Normas de gobernabilidad 
6)  Transparencia de las IMF

Desarrollo Institucional
1)  Variedad de servicios que ofrecen las IMF
2)  Buró de créditos
3)  Nivel de competencia

Metodología de puntaje: Cada uno de los 13 criterios de puntaje es evaluado con puntajes de 0 a 4, donde 
4 es el “máximo” y 0 el “mínimo”. Estos puntajes se suman para generar una banda de puntaje general 
de 0 a 100, donde 100 es el máximo. Para calcular el puntaje general, las categorías Marco regulatorio y 
Desarrollo institucional recibieron una ponderación de 40% cada una, mientras que la categoría Clima 
de inversión recibió una ponderación de 20%. En el apéndice se explica con mayor grado de detalle la 
metodología de puntuación.

Indicadores del microscopio
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América Latina y el Caribe lideran el índice general, seguida de cerca por el Sur de Asia. No obstante, los 
resultados regionales son bastante variados en las tres dimensiones analizadas, e incluso inesperados en 
algunos casos.

Clasifi caciones regionales: Marco regulatorio 
La región de África Subsahariana cuenta con el mejor marco regulatorio, resultado que obedece a la 
buena disposición de los reguladores de aprobar leyes y regulaciones específi cas que fomenten las 
microfi nanzas. Diez de cada doce países encuestados de la región se sitúan en la mitad superior de esta 
categoría, con máximo en 81,3 y mínimo de 43,8. La segunda mejor región de esta categoría es Europa del 
Este y Asia Central. Los funcionarios públicos apoyan generalmente las microfi nanzas y en la califi cación 
hay países que alcanzan un puntaje de hasta 81,3 (Kirguistán). Sólo dos de los siete países de la región 
reciben un puntaje por debajo de 40 (Azerbaiyán y Turquía). Asia del Este se sitúa en tercera posición 
gracias a los altos puntajes de Camboya y Filipinas, cuyas fortalezas impulsan el alza del puntaje medio 
para dicha región. Para esta categoría los países en América Latina y el Caribe reciben todo tipo de 
puntajes, lo que explica que, al evaluarse en su conjunto, dichos países se sitúan en cuarta posición. El Sur 
de Asia es la siguiente región en la clasifi cación, a pesar de los buenos puntajes de Pakistán e India. Ello se 
debe a que, los tres países restantes –Bangladesh, Nepal y Sri Lanka–, reciben puntajes inferiores a 50. En 
la región de Medio Oriente y el Norte de África, sólo Yemen, con un puntaje de 62,5 ha demostrado tener 
un nivel elevado de desarrollo en el marco legal y regulatorio.  

Clasifi caciones regionales: Clima de inversión
Europa del Este y Asia Central obtienen el mejor puntaje en clima de inversión. Esto se debe en gran 
medida a sus sólidas normas de contabilidad y a sus buenas prácticas de gobernabilidad y transparencia. 
América Latina y el Caribe le siguen de cerca. La región de Medio Oriente y el Norte de África obtiene un 
puntaje más elevado que en las otras dos categorías, gracias a Marruecos. El Este y Sur de Asia ocupan los 
puestos cuarto y quinto respectivamente. Algunas naciones de Asia del Este operan con los estándares de 
contabilidad más laxos de todos los países incluidos en este estudio, y tienen difi cultades para cumplir sus 
normas de transparencia. Sin embargo, las prácticas de gobernabilidad son similares a la media mundial, 
e incluso mejores que en el Sur de Asia. Por último, el África Subsahariana obtiene el puntaje más bajo de 

Fortalezas y debilidades regionales
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esta categoría, en gran medida debido a la inestabilidad política, la debilidad de sus sistemas judiciales y 
sus mercados de capital poco desarrollados.  

Clasifi caciones regionales: Desarrollo institucional
El Sur de Asia se sitúa en el primer lugar por su desarrollo institucional, algo que no debería sorprender 
dado que la región ha sido pionera en el sector de las microfi nanzas. Las IMF del Sur de Asia generalmente 
ofrecen una amplia gama de servicios, los mercados son bastante competitivos y existen burós de crédito 
confi ables en tres de los cinco países (aunque generalmente no ofrecen sus servicios a las instituciones de 
microcrédito). Los burós de crédito en América Latina y el Caribe se destacan por incorporar  información 
sobre clientes de microfi nanzas; este es uno de los motivos por los cuales la región se sitúa en segunda 
posición en esta categoría. El nivel de competencia es razonable y la gama servicios que ofrecen las IMF es 
modesta. Sin embargo, en el caso de África Subsahariana, el desarrollo institucional es pobre obteniendo 
puntajes por debajo de 50. Aunque las IMF de la región generalmente ofrecen otros servicios aparte de 
los microcréditos, los burós de crédito no están lo sufi cientemente desarrollados y la competencia suele 
concentrarse en muy pocas instituciones. Aunque Europa del Este y Asia Central ocupan la cuarta posición 
en desarrollo institucional, sus burós de crédito obtienen los segundos mejores puntajes después de 
América Latina y el Caribe. Sin embargo, la gama de servicios que prestan las IMF suelen ser reducida, 
y el grado de competencia no es elevado. Asia del Este presenta una falta de competencia similar, 
una diversifi cación de productos reducida (a excepción de Filipinas) además de burós de crédito poco 
desarrollados, lo que les difi culta una efi caz atención al sector. Medio Oriente y el Norte de África obtienen 
el puntaje más bajo y ocupan el último lugar en esta categoría.
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Los puntajes y las clasifi caciones de este año para los países de América Latina y el Caribe son comparables 
con los estudios del Economist Intelligence Unit para la región del 2007 y 2008. Al igual que en 2008, 
dos países andinos—Perú y Bolivia—se sitúan en los primeros lugares de la región. Sin embargo, sus 
califi caciones descendieron casi tres puntos debido a cambios en los puntajes del marco regulatorio y 
clima de inversión. Cabe resaltar que estos países obtuvieron no sólo en el ámbito regional, sino también 
a nivel mundial, los primeros lugares en la categoría de desarrollo institucional. Ecuador, tercer país en la 
clasifi cación del Microscopio 2008, ocupa el sexto lugar en la escala global, manteniendo su posición en 
la región. A pesar de esto, Ecuador descendió diez puntos en la califi cación general (el mayor descenso de 
todos los países), explicado por el deterioro de su entorno regulatorio, clima de inversiones y desarrollo 
institucional. Guatemala perdió 2,2 puntos en la califi cación general por el empeoramiento de su entorno 
regulatorio para las microfi nanzas. El Salvador perdió 1,5 puntos por un descenso de puntaje en las 
categorías de desarrollo institucional y clima de inversión. Las normas contables menos rigurosas y los 
problemas de transparencia en el sector provocaron que tanto la República Dominicana como Venezuela 
descendieran un punto. Dos países perdieron menos de la mitad de un punto en la califi cación general 
(México y Paraguay). Los puntajes para Colombia y Uruguay no experimentaron variaciones netas desde el 
año pasado.  

Nueve países mejoraron sus puntajes en el índice en general. Chile fue el país que experimentó el 
mayor cambio positivo gracias a su califi cación en dos de los indicadores de marco regulatorio para 
las microfi nanzas; hecho que se tradujo en un incremento de 4,8 puntos en el índice general. Brasil 
registró un progreso general consecuencia de sus acertados cambios en materia regulatoria, lo que le 
permitió mejorar su califi cación en más de dos puntos. Argentina también registró una mejora por los 
mismos motivos. El puntaje de Costa Rica aumentó 2,2 puntos gracias a su marco regulatorio para las 
IMF especializadas. Haití, Honduras, Jamaica y Panamá mejoraron sus puntuaciones generales entre 2 y 
3,5 puntos, debido a mejoras en la categoría de desarrollo institucional. El puntaje general de Nicaragua 
incrementó ligeramente debido a mejoras en la transparencia del sector y a la calidad de sus burós de 
crédito para la industria, a pesar de una reducción de puntaje para el indicador que mide la gama de 
servicios. 

Cambios en América Latina y el Caribe 
desde 2008
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Puntaje general 
 Puesto  Región Puntaje 

 1 AMÉRICA LATINA/CARIBE 46,4

 2 SUR DE ASIA 46,3

 3 TODOS LOS PAÍSES 43,0

 4 ÁFRICA SUBSAHARIANA 42,1

 5 TODA ASIA 41,4

 6 EUROPA DEL ESTE/ASIA CENTRAL 41,1

 7 ASIA DEL ESTE 37,8

 8 MEDIO ORIENTE/NORTE DE ÁFRICA 33,9

Clima de inversión  
  Puesto Región Puntaje 

 1 EUROPA DEL ESTE/ASIA CENTRAL 47,9

 2 AMÉRICA LATINA/CARIBE 46,6

 3 MEDIO ORIENTE/NORTE DE ÁFRICA 44,5

 4 TODOS LOS PAÍSES 43,3

 5 SUR DE ASIA 40,8

 6 TODA ASIA 39,7

 7 ASIA DEL ESTE 39,0

 8 ÁFRICA SUBSAHARIANA 38,0

Marco regulatorio  
 Puesto  Región Puntaje 

 1 ÁFRICA SUBSAHARIANA 59,9

 2 EUROPA DEL ESTE/ASIA CENTRAL 52,7

 3 TODOS LOS PAÍSES 52,1

 4 ASIA DEL ESTE 50,0

 5 AMÉRICA LATINA/CARIBE 49,7

 6 TODA ASIA 49,5

 7 SUR DE ASIA 48,8

 8 MEDIO ORIENTE/NORTE DE ÁFRICA 45,8

Desarrollo institucional  
 Puesto  Región Puntaje 

 1 SUR DE ASIA 46,7

 2 AMÉRICA LATINA/CARIBE 42,9

 3 TODA ASIA 34,0

 4 TODOS LOS PAÍSES 33,8

 5 ÁFRICA SUBSAHARIANA 26,4

 6 EUROPA DEL ESTE/ASIA CENTRAL 26,2

 7 ASIA DEL ESTE 25,0

 8 MEDIO ORIENTE/NORTE DE ÁFRICA 16,7

Puestos por región y por país 
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Puntaje general
 Puesto  País Puntaje

 1 Perú 73,8

 2 Bolivia 71,7

 3 Filipinas 68,4

 4 India 62,1

 5 Ghana 60,9

 6 Ecuador 59,7

 7 Nicaragua 58,7

 8 Colombia 58,6

 =9 El Salvador 57,5

 =9 Uganda 57,5

 11 Pakistán 56,5

 12 Kirguistán 56,2

 13 Kenia 55,8

 14 Camboya 54,1

 15 Guatemala 51,8

 16 Panamá 50,9

 17 Paraguay 49,5

 18 Honduras 49,3

 19 Tanzania 48,4

 20 Chile 48,0

 21 México 47,3

 22 República Dominicana 47,0

 23 Georgia 45,1

 24 Brasil 44,0

 25 Armenia 43,9

 26 Bosnia 43,1

 27 Bangladesh 42,7

 28 Costa Rica 42,5

seguido  

 Puesto  País Puntaje

 29 Yemen 42,1

 =30 Sri Lanka 40,4

 =30 Tayikistán 40,4

 32 Mozambique 40,3

 33 Nigeria 39,4

 34 Ruanda 38,6

 35 República Democrática del Congo 36,8

 36 Indonesia 35,2

 37 China 34,1

 38 Haití 33,4

 39 Senegal 32,6

 40 Madagascar 32,3

 41 Camerún 31,6

 42 Etiopía 31,3

 43 Argentina 30,8

 =44 Marruecos 30,3

 =44 Turquía 30,3

 =46 Mongolia 30,0

 =46 Nepal 30,0

 48 Líbano 29,3

 49 Azerbaiyán 29,0

 50 Uruguay 28,4

 51 Venezuela 24,1

 52 Jamaica 23,7

 53 Trinidad y Tobago 22,9

 54 Vietnam 21,6

  55 Tailandia 21,2  



© Economist Intelligence Unit Limited 2009

Microscopio global sobre el entorno 
de negocios para las microfi nanzas 

14

Marco regulatorio  
 Puesto  País Puntaje

 =1 Camboya 87,5

 =1 Filipinas 87,5

 =3 Bolivia 81,3

 =3 Kenia 81,3

 =3 Kirguistán 81,3

 =3 Perú 81,3

 =7 Ghana 75,0

 =7 Pakistán 75,0

 =7 Uganda 75,0

 =10 Ecuador 68,8

 =10 Tayikistán 68,8

 =10 Tanzania 68,8

 =13 Colombia 62,5

 =13 República Democrática del Congo 62,5

 =13 El Salvador 62,5

 =13 India 62,5

 =13 Paraguay 62,5

 =13 Yemen 62,5

 =19 Georgia 56,3

 =19 México 56,3

 =19 Mozambique 56,3

 =19 Nicaragua 56,3

 =19 Nigeria 56,3

 =19 Panamá 56,3

 =19 Ruanda 56,3

 =26 Armenia 50,0

 =26 Bosnia 50,0

 =26 Brasil 50,0  

seguido  

 Puesto  País Puntaje 

 =26 Camerún 50,0

 =26 Chile 50,0

 =26 República Dominicana 50,0

 =26 Guatemala 50,0

 =26 Honduras 50,0

 =26 Madagascar 50,0

 =35 Bangladesh 43,8

 =35 China 43,8

 =35 Costa Rica 43,8

 =35 Etiopía 43,8

 =35 Haití 43,8

 =35 Indonesia 43,8

 =35 Mongolia 43,8

 =35 Senegal 43,8

 =43 Azerbaiyán 37,5

 =43 Líbano 37,5

 =43 Marruecos 37,5

 =46 Nepal 31,3

 =46 Sri Lanka 31,3

 =46 Uruguay 31,3

 =46 Vietnam 31,3

 =50 Argentina 25,0

 =50 Jamaica 25,0

 =50 Turquía 25,0

 =50 Venezuela 25,0

 =54 Tailandia 12,5

 =54 Trinidad y Tobago 12,5
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Clima de inversión 
 Puesto  País Puntaje 

 1 Chile 73,3

 2 Turquía 68,1

 3 Bosnia 65,6

 4 Marruecos 59,7

 5 Panamá 58,3

 6 Costa Rica 58,1

 7 México 57,5

 8 Perú 56,4

 9 Trinidad y Tobago 56,1

 10 Ghana 54,4

 11 Uganda 54,2

 12 Brasil 53,6

 13 Armenia 53,1

 14 India 51,9

 15 Jamaica 51,7

 16 Colombia 51,4

 17 Filipinas 50,6

 18 Kenia 50,0

 19 Pakistán 49,2

 20 Nicaragua 47,5

 =21 Bolivia 46,1

 =21 Georgia 46,1

 =23 El Salvador 45,8

 =23 Uruguay 45,8

 =25 Camboya 45,6

 =25 Mongolia 45,6

 =27 Bangladesh 42,5

 =27 Guatemala 42,5

seguido  

  Puesto  País Puntaje

 29 Senegal 41,9

 30 Sri Lanka 39,4

 =31 Mozambique 38,9

 =31 Paraguay 38,9

 =33 Indonesia 38,3

 =33 Líbano 38,3

 35 Tanzania 37,8

 36 Argentina 37,5

 37 Venezuela 37,2

 38 Azerbaiyán 36,4

 39 Yemen 35,6

 40 Etiopía 35,3

 =41 República Dominicana 35,0

 =41 Kirguistán 35,0

 43 Nigeria 34,2

 44 China 33,1

 45 Tailandia 31,1

 46 Tayikistán 30,8

 47 Ruanda 30,3

 48 Honduras 29,7

 49 Haití 29,4

 50 Vietnam 28,6

 51 Madagascar 28,1

 52 Ecuador 27,5

 53 República Democrática del Congo 25,8

 54 Camerún 24,7

 55 Nepal 20,8
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Desarrollo institucional  
 Puesto  País Puntaje 

 =1 Bolivia 75,0

 =1 Perú 75,0

 =3 Ecuador 66,7

 =3 India 66,7

 =3 Nicaragua 66,7

 =6 Colombia 58,3

 =6 El Salvador 58,3

 =6 Guatemala 58,3

 =6 Honduras 58,3

 =6 Filipinas 58,3

 =11 República Dominicana 50,0

 =11 Ghana 50,0

 =11 Sri Lanka 50,0

 =14 Bangladesh 41,7

 =14 Kirguistán 41,7

 =14 Pakistán 41,7

 =14 Panamá 41,7

 =14 Paraguay 41,7

 =14 Uganda 41,7

 =20 Argentina 33,3

 =20 Armenia 33,3

 =20 Brasil 33,3

 =20 Chile 33,3

 =20 Costa Rica 33,3

 =20 Georgia 33,3

 =20 Kenia 33,3

 =20 México 33,3

 =20 Nepal 33,3

seguido  

 Puesto  País Puntaje

 =20 Tanzania 33,3

 =30 Bosnia 25,0

 =30 Camboya 25,0

 =30 China 25,0

 =30 Haití 25,0

 =30 Indonesia 25,0

 =30 Mozambique 25,0

 =30 Nigeria 25,0

 =30 Ruanda 25,0

 =30 Tailandia 25,0

 =30 Yemen 25,0

 =40 Azerbaiyán 16,7

 =40 Camerún 16,7

 =40 República Democrática del Congo 16,7

 =40 Etiopía 16,7

 =40 Líbano 16,7

 =40 Madagascar 16,7

 =40 Senegal 16,7

 =40 Tayikistán 16,7

 =40 Trinidad y Tobago 16,7

 =40 Turquía 16,7

 =40 Uruguay 16,7

 =40 Venezuela 16,7

 =52 Jamaica 8,3

 =52 Mongolia 8,3

 =52 Marruecos 8,3

 =52 Vietnam 8,3
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Las tasas de interés son la esencia vital de cualquier empresa de servicios fi nancieros. Los prestamistas 
que cobran poco por su dinero o que no analizan adecuadamente los riesgos que enfrentan, fracasan 
inevitablemente. Sin embargo, las IMF se encuentran en una situación incómoda a la hora de cobrar por 
sus servicios. Dado que se percibe que sus clientes presentan un perfi l de mayor riesgo (bajos ingresos 
y escasez de activos), las fuerzas del mercado sugieren que deberían cobrar tasas de interés elevadas. 
No obstante, ello podría entrar en confl icto con su misión de llegar a las poblaciones más pobres. Para 
comprender mejor la dinámica de las tasas de interés en América Latina y el Caribe, el Fondo  Multilateral 
de Inversiones del Grupo Banco Interamericano de Desarrollo recopila datos sobre la denominada “prima 
de microfi nanzas”, que se refi ere a la diferencia entre lo que cobran la banca y las IMF por sus préstamos. 
Desafortunadamente, no se cuenta con datos sobre las tasas de interés que se cobran en las microfi nanzas 
para cada país, por lo que el Fondo Multilateral de Inversiones usa un indicador aproximado (“proxy”)—
ingresos fi nancieros nominales de cartera sobre cartera promedio—para comparar las tasas relativas que 
ofrecen tanto estas instituciones como los bancos (ver tabla siguiente).      

Los datos de 2008 refl ejan un descenso en el indicador de microfi nanzas con respecto al año anterior 
en varios de los países de América Latina y el Caribe estudiados en el reporte. Cabe señalar que Honduras, 
Paraguay y la República Dominicana han registrado descensos de dos puntos porcentuales, mientras 
que otros cuatro países han experimentado caídas más suaves. Como se señala en un estudio de 2009 
realizado por el Grupo Consultivo para Asistir a los Pobres (Consultative Group to Assist the Poor,GCAP), 
ante la ausencia de variaciones en el costo del capital o en los márgenes de benefi cios de las IMF, el 
descenso en las tasas de microfi nanzas normalmente se debe a mayores efi ciencias administrativas y 
operativas. También puede estar relacionado con la antigüedad y el tamaño de las IMF de un país: desde 
un nivel de 2,000 prestatarios, las instituciones de microcrédito tienden a ser más efi cientes. En una 
relación que sugiere la teoría económica, pero que no ha sido confi rmada empíricamente, el nivel de 
competitividad en el mercado de microfi nanzas de un país también debería infl uir en la reducción de 
tasas. Dado que para muchas de estas variables no se dispone de datos detallados correspondientes a 
cada país, no es posible extraer conclusiones fi rmes, sino aportar únicamente algunas sugerencias.

Debido al carácter competitivo de ciertos mercados de la región, como Bolivia, Honduras y Perú, no es 
sorprendente observar el descenso en las primas de microfi nanzas, a medida que sus tasas se acercan a 
las tasas bancarias. Asimismo, la prima también se ha reducido en la República Dominicana y Venezuela, 
donde la competencia es menor. Es importante destacar que la reducción de la prima en Venezuela no 
se debe a la caída de las tasas de las IMF (ya que han permanecido generalmente constantes), sino a un 
incremento en las tasas de la banca comercial. Por otro lado, es interesante observar que en cierta medida 
esta dinámica también se replica en Bolivia y Perú, donde la variación en las tasas de microfi nanzas ha 
sido inferior a las alzas de las tasas bancarias, que en última instancia, son las que más han contribuido al 
descenso de las primas de microfi nanzas en dichos países desde 2007.

Tasas de interés en América Latina y el Caribe  
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En tres países de la región—Argentina, México y Panamá—las primas se han incrementado 
sustancialmente, y los cambios oscilan entre 4,5 y los 21 puntos porcentuales. Se trata de un 
comportamiento lógico debido a la falta de competencia en dichos países. Al igual que ocurre en otros 
países, sería importante estudiar detenidamente la antigüedad y el tamaño promedio de las instituciones 
ya que cuando son de reciente creación y pequeñas, la efi ciencia operativa es reducida. Igualmente 
analizar las características peculiares de cada país, como los límites a las tasas de interés y los programas 
de subsidio público de primer y segundo nivel. Aún está por verse si el reciente incremento en las tasas de 
microfi nanzas que han experimentado algunos países marca un cambio en la tendencia de descensos más 
generalizados que detectó CGAP a comienzos de la década, o si se trata simplemente de una anomalía de 
corto plazo. 

Ingresos fi nancieros nominales/Cartera media de créditos (como aproximación a las tasas de interés)1

(Varios países circa 2008)   

Pais Ratio Ratio Prima de
 microfi nanzas (a) bancos (b) microfi nanzas (a)-(b)

Argentina  56,1 17,5 38,6

Bolivia  20,6 15,2 5,4

Brasil 21,7 24,8  -3,1

Colombia  30,0 32,6 -0,6

República Dominicana  33,6 19,1 14,5

Ecuador   21,1 12,9 8,3

El Salvador   24,6 14,2 10,4

Guatemala  25,8 17,3 8,5

Haití 48,9 n.d. n.d.

Honduras  27,9 18,1 9,8

México  82,2 25,8 56,4

Nicaragua  31,5 19,4 12,1

Panamá  44,8 9,5 35,3

Paraguay  32,0 n.d. n.d.

Perú  30,5 18,0 12,5

Venezuela 30,3 28,6 1,7

Media ponderada    29,52  

Fuentes: Los datos de microfi nanzas provienen de MIX Market, redes de microfi nanzas, autoridades regulatorias e información 
primaria. Los datos sobre los bancos (413) fueron suministrados por la Federación Latinoamericana de Bancos (FELABAN)- Boletín 
Financiero Mensual de diciembre de 2007 y diciembre de 2008, así como por el Banco Central de Argentina, la Superintendencia de 
Bancos y Seguros de Ecuador y el Banco Central de Brasil.

(1) Las tasas están ponderadas por la cartera de créditos.

(2) Se incluyen en el cálculo todas las instituciones (293 instituciones de microfi nanzas) en la región con información disponible y 
con una cartera de microcréditos superior al 30% de la cartera total.

Para más información sobre la metodología y las actualizaciones de la base de datos, consultar www.iadb.org/micamericas. 
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Captación de depósitos en el mundo  

Las instituciones de microfi nanzas (IMF) están alcanzando altos niveles de sofi sticación en los últimos 
años y continúan en la senda del crecimiento. Debido a los retos que enfrentan, el alto costo de capital 
y la necesidad de ampliar sus servicios, una de las estrategias de las IMF han implementado ha sido la 
captación de depósitos. Esto lo confi rma un  reporte publicado el año 2009 por “MIX Market” que evalúa 
el desempeño de las IMF y asegura que los depósitos representan más del 50 por ciento de sus activos. Así 
como los depósitos permiten la estabilidad y el bajo costo de fi nanciamiento en los bancos comerciales, 
para las microfi nancieras representa la oportunidad de reemplazar deuda, que muchas veces proviene 
del extranjero en condiciones poco competitivas, por depósitos locales que les permiten aumentar su 
capacidad de realizar colocaciones. La estrategia de recibir depósitos tiene un valor agregado adicional 
ya que reduce el riesgo cambiario y la dependencia del capital extranjero. Finalmente, el hecho de que las 
IMF capten depósitos es un paso adelante para lograr las metas de desarrollo económico, en el sentido 
de que pueden actuar como catalizador para incentivar la cultura del ahorro en poblaciones de menores 
ingresos.

La posibilidad de captar depósitos está generalmente asociada a la banca comercial y normalmente 
ligada a mayores requisitos regulatorios. En este sentido, es común que las IMF no reguladas enfrenten 
difi cultades para cumplir con los requerimientos legales para transformarse en instituciones reguladas. 
Sin embargo, en algunos países, las IMF reguladas (bajo el esquema de instituciones no bancarias) 
están autorizadas a movilizar depósitos en el caso de haber cumplido con ciertas regulaciones, reportes 
y requerimientos mínimos de capital. No obstante, en una encuesta global a IMF y a expertos del 
sector, se evidencia que aún en estos casos donde se permite captar depósitos, los excesivos requisitos 
regulatorios pueden traducirse en obstáculos signifi cativos para el desempeño del sector. Los estándares 
de operaciones de un banco tradicional son costosos en términos monetarios y de tiempo, con lo cual el 
esquema de captaciones podría ser prohibitivo para las IMF que, normalmente, tienen menos liquidez 
y personal que los bancos. Las IMF recurren muchas veces a los organismos multilaterales en busca de 
cursos de capacitación debido a que la oferta de profesionales en contabilidad y fi nanzas especializados 
es comúnmente limitada en países en vías de desarrollo. Si bien existen profesionales, habitualmente 
éstos prefi eren trabajar en instituciones bancarias con reputación internacional y con salarios más altos 
que los ofrecidos en la industria microfi nanciera. Por otro lado, la falta de inversión en tecnologías de 
información hace que las operaciones microfi nancieras sean relativamente más complejas al momento 
de llevar las relaciones de cuentas, la administración y los reportes. Cabe señalar que a las IMF les resulta 
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difícil reducir el riesgo de captar depósitos por medio de seguros u otros instrumentos fi nancieros, lo que 
difi culta que la captación sea considerada una fuente de fi nanciamiento estable y confi able. 

En materia regulatoria, las autoridades no están impulsando de manera activa la iniciativa de otorgar  
licencias para la captación de depósitos. En este sentido, la supervisión que precisa dicha actividad 
es  costosa, requiere de técnicos y personal capacitado con el que muchas veces no cuentan. De hecho, 
en algunos países como Armenia, Georgia y Turquía, la forma de institución regulada no-bancaria 
normalmente adoptada por las IMF tiene prohibida la captación de depósitos del público. En otros 
países, tal es el caso del Líbano, la falta de una norma genera incertidumbre para las instituciones que 
contemplen llevar a cabo estas actividades. Por estas razones, las instituciones de microfi nanzas siguen 
haciendo uso de esquemas de fondeo basados en deuda, donaciones y préstamos de la banca comercial.  

Algunos países enfrentan estos retos adoptando marcos legales que favorecen la movilización y 
captación de depósitos. Por ejemplo, Mozambique y Uganda han implementado iniciativas legales de 
supervisión para la captación de depósitos, lo cual refl eja la fl exibilidad por parte de las autoridades 
para realizar este tipo de operaciones. Ello se debe a que frecuentemente los países africanos reciben 
abundante suporto fi nanciero de organismos multilaterales e internacionales que buscan mejorar los 
marcos legales en materia de depósitos, lo cual ocurre en menor grado en América Latina y Asia. Las 
excepciones en Asia Central son Kirguistán y Tayikistán donde se han adoptado iniciativas que permiten la 
captación de depósitos para impulsar las actividades de las microfi nancieras.   

Para aquellos países que han adoptado políticas apropiadas, los benefi cios pueden ser signifi cativos. 
Por ejemplo, el Banco Grameen de Bangladesh, reconocido como uno de los casos más exitosos a nivel 
mundial en materia de microfi nanzas, generó en 2008 934 millones de US$ en depósitos. Alrededor de la 
mitad de estos depósitos fueron generados por clientes que no necesariamente eran prestatarios. Esto 
señala que a medida que crece el sector de microfi nanzas el fondeo se convierte en un punto crítico y la 
captación de depósitos en una opción prometedora. 
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En esta sección se presentan breves perfi les de los 20 países que lideran la clasifi cación. La información 
completa sobre dichos países se ha preparado usando justifi caciones detalladas por indicador. El modelo 
detallado se presenta en www.eiu.com/GlobalMicroscope2009, www.caf.com/mipyme, www.iadb.org/
micamericas y www.ifc.org/microfi nance. 

Debido al gran número de países que participan en este estudio, este reporte incluye solamente 
una reseña de los países de cada región que obtuvieron los mejores puntajes. Los países se muestran 
siguiendo un orden de clasifi cación y están agrupados por regiones. Los cambios con respecto al año 
anterior sólo se muestran para los países de América Latina y el Caribe. Para obtener un desglose más 
detallado de las variaciones en los puntajes con respecto al año anterior, o de las evaluaciones de cada 
país, favor consultar el modelo detallado que se menciona en el párrafo precedente.

Países con mejores resultados por región
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Perú  
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 1 3 (empatado) 8 1 (empatado)

Puntaje 73,8 81,3 56,4 75,0

Variación 2008-2009 -2,8 -6,2 -1,6 –  

Perú recibe un puntaje de 3 (en una escala de 0 a 4) en el indicador del marco de regulación de 
operaciones de microcrédito, lo que sugiere que las regulaciones del país no imponen obstáculos 
mayores. La Superintendencia de Bancos, Seguros y AFP (SBS) es la principal autoridad regulatoria. El 
marco regulatorio para las operaciones de las instituciones de microfi nanzas se encuentra contenido 
en la Ley General de Sistemas Financieros y de Seguros. Los requisitos de documentación en el país no 
son excesivos y los ratios de adecuación de capital son razonables. En Perú existen otros dos tipos de 
IMF reguladas, aparte de los bancos comerciales, considerados dentro de la categoría de instituciones 
tradicionales: cajas municipales de ahorro y crédito o CMAC, y cajas rurales de ahorro y crédito o CRAC. 
No existen límites legales para el establecimiento de tasas de interés y tampoco enfrentan competencia 
directa por parte de instituciones fi nancieras comerciales con fi nanciamiento público. No obstante, 
algunas instituciones sí han ofrecido condiciones y tasas de interés preferenciales que, en opinión de 
algunas IMF, incluyen subsidios directos o indirectos. 

Perú alcanza el puntaje más alto posible en cuanto a las facilidades para crear y operar IMF 
especializadas. La legislación permite que los proveedores de microfi nanzas constituyan EDPYME 
(Entidades de Desarrollo de la Pequeña y Micro Empresa), una clase de IMF reguladas. Se trata de 
instituciones que no captan depósitos y que, a menudo, son propiedad de una ONG. La difi cultad para 
captar fondos, especialmente a través de depósitos, ha sido una de las debilidades de este tipo de IMF 
que, a pesar de ello, son consideradas como instituciones con bastante impacto. La mayoría de las EDPYME 
actuales comenzaron siendo ONG de crédito en el pasado. Hasta el momento, sus cifras y rentabilidad 
han aumentado progresivamente y, en conjunto, sus carteras combinadas sobrepasaron recientemente a 
aquellas de las cajas rurales.

Perú también alcanza el puntaje más alto posible por su capacidad de regulación y supervisión. La SBS 
tiene de una excelente reputación y en el 2005 recibió una califi cación de 96.6 (de un máximo de 100) por 
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parte del Banco Mundial y el FMI, gracias a la calidad de su capacidad general de regulación y supervisión 
fi nanciera. La SBS ha desarrollado regulaciones y metodologías específi cas para el sector. Por ejemplo, 
ha reglamentado la constitución de reservas para créditos incobrables en función de la situación de los 
créditos mismos, en lugar de tomar en cuenta el tipo de institución. Igualmente, la SBS cuenta con un 
departamento de microfi nanzas altamente capacitado, y aplica una serie de requisitos prudenciales 
para la constitución de reservas frente a riesgos de microcréditos. La adopción de un nuevo decreto para 
ampliar el acceso a los mercados de capitales por parte de IMF reguladas no bancarias, la voluntad de 
adaptar las regulaciones a través del tiempo, como la constitución de provisiones contracíclicas durante la 
crisis mundial actual, refl ejan un alto nivel de capacidad y fl exibilidad. 

Perú recibe un puntaje de 3 en los indicadores de desarrollo institucional en el mercado de las 
IMF, incluyendo la gama de servicios que se ofrecen en el país. Las instituciones reguladas han sido 
innovadoras a la hora de ofrecer servicios de ahorro, de cuenta corriente, cajeros automáticos, 
transferencia de fondos, seguros y otros productos. Las CMAC y las CRAC ofrecen tanto productos de 
ahorro como servicios de transferencia de fondos. En el caso de las EDPYME, aunque no se les permite 
captar depósitos, tienen la potestad para ofrecer una amplia gama de servicios gracias a un decreto de 
junio de 2008 en el que se amplía su acceso a los mercados de capitales. Las CMAC y las CRAC también 
tendrán mayor acceso a los mercados de capitales y podrán ofrecer más servicios en virtud de dicho 
decreto. El mercado de Perú sigue siendo muy activo y de gran tamaño para los estándares regionales, con 
la cartera total de microfi nanzas repartida entre un elevado número de instituciones, por lo que recibe un 
puntaje de 3 (bastante competitivo) en el indicador de competencia. 

Bolivia 
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 2 3 (empatado) 21 (empatado) 1 (empatado)

Puntaje 71,7 81,3 46,1 75,0

Variación 2008-2009 -2,7 -6,2 -0,8 –

Bolivia obtiene un puntaje sólido de 3 (en la escala de 0 a 4) en la mayoría de los indicadores que miden la 
calidad de su marco regulatorio para microfi nanzas. Asimismo, obtiene el mejor puntaje posible de 4 por 
su regulación y tratamiento de las IMF no reguladas. 

La principal agencia de supervisión es la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero de Bolivia 
(ASFI). Las bases jurídicas para las regulaciones de las microfi nanzas son la Ley de Bancos y Entidades 
Financieras (1993) y la Ley del Banco Central (1995). Este marco regulatorio ha permitido la creación 
de bancos comerciales, fondos fi nancieros privados (FFP), así como mutuales de ahorro y crédito, y 
cooperativas para llevar a cabo operaciones de microfi nanzas activas y de gran envergadura. Dichas 
instituciones reguladas no se han enfrentado a límites de tasas de interés o a una burocracia excesiva, y su 
requisito de adecuación de capital del 10% no ha sido excesivo. 

Sin embargo, la tendencia de los últimos dos años deja entrever que se avecinan tiempos delicado 
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para la industria microfi nanciera. Los requisitos de constitución de reservas se han endurecido y se han 
impuesto mayores límites para honorarios y comisiones, lo cual afecta especialmente a los FFP. Asimismo, 
un banco estatal de segundo piso ofrece préstamos subvencionados (3% anual) a los bancos que acepten 
realizar préstamos al 6%. Sin embargo, son pocas las instituciones fi nancieras que han aceptado esta 
modalidad de fi nanciamiento, dada su difi cultad para operar de manera rentable con dichas condiciones. 

Por otro lado, muchas ONG están en proceso de convertirse en proveedoras supervisadas de 
microfi nanzas, sin convertirse en FFP. La resolución N° 0034/2008 aprobada por la ASFI en marzo de 2008 
les permite hacerlo, ya que establece que las ONG, actualmente denominadas Instituciones Financieras de 
Desarrollo (IFD) necesitan una cuarta parte del capital (US$300.000) exigido a los FFP para convertirse en 
instituciones captadoras de depósitos. A pesar de que esta resolución tiene por objeto facilitar la creación 
de IMF especializadas, se teme que afecte negativamente los incentivos de las instituciones de avanzar 
hasta adquirir el estatus de FFP o de banco y que, al relajar su estricto marco de supervisión general, se 
genere una competencia desleal para las IMF reguladas.

Las instituciones regulatorias bolivianas muestran una notable capacidad para regular las IMF. 
La ASFI cuenta con una experiencia técnica considerable y un gran profesionalismo. La Autoridad 
establece normas rigurosas y transparentes, a la vez que utiliza metodologías avanzadas para evaluar 
la solvencia y la gestión de riesgo de las IMF. Los requisitos de constitución de reservas se centran en 
la actividad, en lugar de hacerlo en el tipo de institución, lo cual genera un marco fl exible. La ASFI 
también ha desarrollado capacidades de inspección in situ y políticas de supervisión adaptadas para las 
microfi nanzas. 

Es importante mencionar que existen algunas señales de alarma en este ámbito. Un fuerte recorte de 
los salarios del sector público ha provocado que muchos especialistas altamente califi cados hayan dejado 
de trabajar para la ASFI. Además, algunos grupos de interés del sector consideran que han primado 
criterios políticos al nombrar funcionarios de las entidades regulatorias y al realizar sin el sufi ciente 
sustento técnico, algunos cambios regulatorios recientes.

Bolivia tiene un nivel adecuado de competencia de las IMF y recibe 2 puntos en esta categoría. 
Asimismo, las IMF de Bolivia ofrecen una amplia gama de servicios, además de microcréditos. Las IMF 
reguladas han apostado a la innovación y efi ciencia, ofreciendo servicios como transferencia de fondos, 
seguros sanitarios, seguros contra riesgos y arrendamiento fi nanciero. La mayoría de las IMF incluidas 
en el MIX Market en 2008 ofrecen al menos un servicio adicional al de microcréditos, tal el caso de las 
transferencias de fondos, los seguros o el ahorro voluntario.
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Ecuador
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 6 10 (empatado) 52 3 (empatado)

Puntaje 59,7 68,8 27,5 66,7

Variación 2008-2009 -10  -6,2 -4,2 -16,6 

El puntaje que recibe Ecuador para la regulación de operaciones de microcréditos que ofrecen las 
instituciones fi nancieras autorizadas es de tan sólo 2 (en una escala de 0 a 4), ya que las regulaciones 
plantean una serie de obstáculos importantes para las IMF. Aunque las regulaciones sobre tasas de 
interés se relajaron el año pasado, aún plantean ciertas difi cultades para las instituciones y están sujetas 
a frecuentes modifi caciones. Por ejemplo, en 2008 se impuso una nueva fórmula técnica para calcular 
los límites de usura para los distintos segmentos del mercado. No obstante, recientemente se determinó 
que esta fórmula era inconstitucional y, desde entonces, los límites se han reducido hasta niveles que 
hacen aún más difícil cubrir los gastos de endeudamiento y de operación de las IMF. En el lado positivo, 
los ratios de adecuación de capital para las instituciones fi nancieras (9%) son adecuados, y los requisitos 
burocráticos no resultan excesivos. La Superintendencia de Bancos y Seguros de Ecuador (SBS) es 
responsable de la regulación del mercado fi nanciero.

Ecuador recibe un puntaje de 3 (relativamente pocos obstáculos regulatorios) por su regulación 
de las IMF especializadas. Esto ha permitido que el país cuente con un alto número de instituciones 
especializadas en todas las categorías institucionales principales (por Ej.: bancos, empresas fi nancieras 
y cooperativas de crédito). La Superintendencia también trabaja con algunas cooperativas de crédito no 
reguladas para facilitar su transición al estatus de reguladas. De hecho, algunas ONG se han transformado 
en sociedades fi nancieras. Un aspecto negativo de la normativa es que Ecuador utiliza dos normas para 
defi nir los microcréditos que entran en confl icto entre sí. Cada una tiene sus propias categorías de 
riesgo y requisitos de constitución de reservas, por lo que la distinción entre microcréditos y consumo 
puede resultar confusa. Adicionalmente, los proveedores de microcréditos no regulados se enfrentan 
a importantes retos para transformarse (upgrading), ya que deben cumplir una normativa prudencial, 
exigencias de capital mínimo, restricciones operativas y obligaciones de revelación de información. 
Aunque las estimaciones de principios de 2008 indican que las instituciones y cooperativas reguladas 
proporcionan la mayor parte de los microcréditos (cerca del 70%), actualmente hay un mínimo de 500 
cooperativas no reguladas operando en el país.

Ecuador cuenta con una notable capacidad para la supervisión y la regulación de los microcréditos 
y obtiene una evaluación positiva en este ámbito. Las regulaciones se centran en la actividad de las 
microfi nanzas en lugar de los tipos de institución, lo que proporciona a las autoridades un ámbito de 
supervisión muy amplio. La Superintendencia ha aprobado recientemente una agencia de califi cación 
externa especializada en microfi nanzas y está contemplando la posibilidad de volver a crear un 
departamento especial que ya existía en el pasado y se encargaba de supervisar las cooperativas de 
crédito. Sin embargo, la defi nición aún poco precisa de microcrédito sigue representando un problema, y 
a menudo surgen dudas sobre la independencia política y la credibilidad de la Superintendencia. La nueva 
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constitución establece como objetivo lograr una “economía popular social” que aplicada al mundo de las 
microfi nanzas eximiría a la Superintendencia de su responsabilidad en este sector. La Superintendencia 
ha propuesto una legislación que le permitiría seguir siendo la principal autoridad supervisora del sector; 
pero de momento el resultado sigue siendo incierto.

Numerosas IMF de Ecuador ofrecen una gama de servicios más allá de los microcréditos, especialmente 
ahorro, transferencias y, en algunos casos, seguros. Por consiguiente, Ecuador recibe 2 puntos (gama 
de servicios modesta) en este ámbito. Por otro lado, el entorno para las microfi nanzas en Ecuador sigue 
siendo en cierta medida competitivo, con un elevado número de instituciones que prestan servicio en 
el sector. Sin embargo, los datos del mercado desde el año pasado muestran una caída en el nivel de 
competencia con una concentración del sector. 

Nicaragua
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 7 19 (empatado) 20 3 (empatado)

Puntaje 58,7 56,3 47,5 66,7

Variación 2008-2009 +0,7 – +3,3 – 

Las regulaciones se establecen en virtud de la Ley General de Bancos e Instituciones Financieras de 
1999, modifi cada en 2005. La Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) 
es el regulador fi nanciero encargado de las IMF. Los requisitos burocráticos no son excesivos. En 2004, 
el gobierno aprobó un marco general para regular a las empresas de microfi nanzas, incluidas las ONG. 
En  junio de 2009, aún se debatían las características de dicho marco general y las perspectivas para 
una implementación defi nitiva siguen siendo inciertas. De las 30 IMF nicaragüenses incluidas en el MIX 
Market en junio de 2009, sólo tres eran cooperativas de crédito no reguladas y ONG. También existe 
cierta competencia desleal mediante créditos de primer piso a tasas de interés preferenciales, a través 
de programas como Hambre Cero en las zonas rurales y Usura Cero en las zonas urbanas. Actualmente 
se aplica un límite máximo de tasas de interés a las ONG, pero dado que su cumplimiento aún no está 
plenamente garantizado, tanto éstas como sus competidoras suelen ocultar las tasas y comisiones que 
realmente cobran. A pesar de la existencia de un movimiento de no cumplimiento de pago entre ciertos 
clientes de microfi nanzas para protestar por las condiciones en las que se conceden los créditos, los 
reguladores no han realizado a la fecha reformas a sus políticas. Aunque este movimiento no plantea 
actualmente una amenaza sistémica a las regulaciones o instituciones de microfi nanzas, sigue sin 
conocerse claramente el grado de apoyo político que podría conseguir en el futuro.

De otra parte, las regulaciones también plantean obstáculos considerables para la constitución y 
el funcionamiento de IMF especializadas. La transformación de las ONG en IMF no ha sido una práctica 
tan generalizada como en otras economías, debido a que las ONG no están dispuestas a cumplir con las 
exigencias de capital mínimo, ni de constitución de reservas para créditos incobrables y otras normas. 
No obstante, se han producido avances positivos en este ámbito. Por ejemplo, PROCREDIT pasó de ser 
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una fi nanciera (una institución no bancaria regulada) a un banco, y FINDESA de ONG a una fi nanciera y, 
posteriormente, a un banco. Las fi nancieras siguen sin poder ampliar su gama de servicios, por lo que 
resultan instituciones menos atractivas.

Nicaragua tiene cierta capacidad para regular y supervisar las IMF y logra un puntaje de 2 en 
este ámbito. Después de la intervención o cierre de varios bancos a comienzos de esta década, la 
Superintendencia endureció las normas de contabilidad y de constitución de reservas para préstamos 
y reforzó su régimen de supervisión. De hecho, obligó a los bancos nacionales a adoptar las mejores 
prácticas de las normas contables estadounidenses para la valoración de activos al constituir préstamos, 
así como a cumplir normas más rigurosas sobre constitución de reservas para préstamos. Actualmente la 
Superintendencia se benefi cia de un programa de asistencia técnica del Banco Mundial para reforzar la 
regulación de las microfi nanzas y cuenta con una unidad especializada en este tipo de operaciones. La 
capacidad especializada es moderada, pero está mejorando, aunque su evolución depende principalmente 
de la aprobación de la ley de microfi nanzas que aún está pendiente. 

La situación es más positiva en el ámbito del desarrollo institucional. Las IMF nicaragüenses ofrecen 
una amplia variedad de servicios y logran un puntaje de 2. Algunas de las instituciones reguladas más 
grandes ofrecen cuentas de ahorro, certifi cados de depósitos y servicios de pago. Las numerosas, pero 
pequeñas, ONG se dedican cada vez más a ofrecer ciertos servicios más allá de los microcréditos, como 
transferencias de fondos (incluidas remesas), seguros o formas de “ahorro voluntario” para aquellas 
personas que tengan créditos o realicen otras transacciones con estas instituciones. Nicaragua sigue 
siendo uno de los mercados de microcréditos más competitivos en América Latina y recibe un puntaje de 3 
(muy competitivo) en este indicador.

Colombia
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 8 13 (empatado) 16  6 (empatado)

Puntaje 58,6 62,5 51,4 58,3

Variación 2008-2009 – – – – 

Colombia recibe 2 puntos (en una escala de 0 a 4) en la regulación de los microcréditos. Si bien las 
regulaciones del país promueven la constitución de reservas para microcréditos por parte de los bancos 
y otras instituciones autorizadas, éstas presentan varios obstáculos. Las instituciones reguladas que 
participan en el mercado de las microfi nanzas son en su mayoría bancos y, en menor medida, instituciones 
fi nancieras no bancarias, tal el caso de las compañías de fi nanciamiento comercial, empresas de 
arrendamiento y fondos de retribución familiar. La Superintendencia Financiera se creó en virtud de 
la Ley 964, y los decretos que fueron aprobados en el año 2005 fusionaron al regulador bancario (la 
Superintendencia Bancaria) con la Superintendencia de Valores y Seguros. El artículo 39 de la Ley 590 
del año 2000 defi ne microcrédito como el sistema de fi nanciamiento para microempresas. Los cambios 
positivos bajo el decreto N° 919 de marzo del 2008 establecen que la principal fuente de repago de los 
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préstamos otorgados debe de provenir de los ingresos derivados de su actividad. La intención de este 
decreto es distinguir a los microcréditos de aquellos préstamos destinados al consumo. Sin embargo, el 
impacto de estos nuevos criterios en la reclasifi cación de la cartera de las instituciones es aún incierto. 
Este decreto también contempla a los  microcréditos como aquellos en los que el endeudamiento 
total de los prestatarios, para fi nes empresariales, no superen el equivalente a 120 veces el salario 
mínimo nacional, o aproximadamente US$27.000 en su nivel actual, y aquellos en los que las empresas 
prestatarias tienen un máximo de diez empleados y no más de 500 veces el salario mínimo en activos.

En el año 2007 se fi jó una tasa de interés límite para las operaciones de microcrédito: de 25.12% para 
créditos al consumo y comerciales, y de 33.93% para los créditos a microempresas en el período de abril 
de 2007 a marzo de 2008. La tasa sigue siendo la misma en mayo de 2009, aunque la Superintendencia 
se encuentra actualmente recalculándola. Los ratios de adecuación de capital (9%) para todas las 
instituciones fi nancieras son apropiados y los requisitos burocráticos no resultan excesivos.

Colombia recibe 2 puntos por las facilidades para crear y operar IMF especializadas, lo que indica la 
presencia de algunos obstáculos regulatorios. En concreto, el país no dispone de un vehículo específi co 
para las microfi nanzas. Las ONG pueden convertirse en sociedades fi nancieras y fi nalmente en bancos, 
para lo cual deben cumplir los mismos requisitos regulatorios que dichas instituciones. Algunas han 
dado el salto para transformarse (upgrade) en compañías de fi nanciamiento comercial enfocadas en 
microfi nanzas o incluso en bancos. Los grupos fi nancieros y los bancos extranjeros crean cada vez 
más departamentos especializados para operar en el mercado de las microfi nanzas. Sin embargo, para 
muchas instituciones, los costos regulatorios que conlleva el cumplimiento de los requisitos en materia 
de impuestos siguen siendo elevados. Colombia cuenta con uno de los sectores de IMF no reguladas más 
importantes de toda la región.

La capacidad regulatoria y de supervisión del país obtiene un puntaje de 3, ya que la Superintendencia 
Financiera goza de una excelente reputación como agencia rigurosa y profesional, tanto en materia 
de regulación como de cumplimiento. Las instituciones reguladas deben presentar reportes diarios, 
semanales, mensuales, trimestrales, semestrales y anuales, así como publicar estados fi nancieros 
auditados cada año.  

Colombia recibe un puntaje de 2 por la gama de servicios de IMF que ofrece. Los bancos que operan en 
el mercado de las microfi nanzas han comenzando a innovar para ir más allá de la oferta de productos de 
ahorro y crédito. A esto ha contribuido que desde el 2008, la Superintendencia Financiera permite operar 
a través de corresponsales no bancarios ofreciendo servicios fi nancieros, como el pago de facturas y la 
transferencia de fondos. Las IMFs que son ONG están mayormente restringidas a la provisión de servicios 
de crédito. Instituciones fi nancieras no bancarias tienden a ofrecer ahorros voluntarios o seguros. El 
grado de competencia en el mercado de las microfi nanzas en Colombia es moderado y recibe 2 puntos para 
este indicador.
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El Salvador
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 9 (empatado) 13 (empatado) 23 (empatado) 6 (empatado)

Puntaje 57,5 62,5 45,8 58,3

Variación 2008-2009 -1,5 +6,2 -3,4 -8,4 

Las leyes y regulaciones de El Salvador presentan algunos obstáculos para las instituciones fi nancieras 
que operan en el sector de las microfi nanzas; sin embargo, sólo plantean difi cultades menores para la 
creación y operación de IMF especializadas y ONG no reguladas. Las principales entidades reguladas que 
operan en el sector de las microfi nanzas son bancos, instituciones fi nancieras no bancarias y cooperativas 
federadas. La Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) es el principal órgano regulatorio y 
opera principalmente con el decreto de la Ley de Bancos de 1999 y sus posteriores enmiendas. Las 
tasas de interés no están sujetas a un límite formal. Existen algunas instituciones públicas de crédito 
de primer piso y en sectores rurales y urbanos, estas cobran tasas de interés elevadas y no refl ejan 
subsidios. Los requisitos burocráticos no son excesivos. Los ratios de adecuación del capital son sólidos, 
aunque moderados:  12% para todas las instituciones reguladas. Para las cooperativas de crédito y las 
asociaciones de ahorro y crédito nuevas, este ratio es del 14.5%.  

En El Salvador la constitución y el funcionamiento de IMF especializadas están sujetos a pocas 
restricciones, por lo tanto recibe un puntaje de 3 de un máximo de 4, lo que indica que las regulaciones 
que existen plantean escasos obstáculos. Las ONG y cooperativas pueden transformarse en asociaciones 
de ahorro y crédito bajo la supervisión de la Comisión del Sistema Financiero, aunque deben cumplir 
una serie de requisitos bastante estrictos (capital, constitución de reservas por categoría de riesgo, 
etc.). Las instituciones fi nancieras no bancarias también participan activamente en el negocio de las 
microfi nanzas como entidades reguladas, aunque muy pocas se especializan exclusivamente en este tipo 
de operaciones. Las instituciones fi nancieras no bancarias no están concebidas para este propósito y 
la mayoría cuenta con una cartera de clientes que se extiende más allá del ámbito de las microfi nanzas. 
Una nueva ley sobre cooperativas bancarias y asociaciones de crédito y préstamos, que entró en vigor 
en septiembre de 2008, facilita las condiciones para que estas instituciones fi nancieras operen en el 
sector de las microfi nanzas y compitan con los bancos. Aunque existe otro tipo de entidad especializada y 
regulada para las microfi nanzas, denominada Sociedad de Garantía Recíproca (SGR), hasta la fecha sólo 
se ha constituido una SGR, demostrando ser una fórmula poco atractiva. Estas instituciones fi nancieras 
garantizan la deuda de las micro, pequeña y medianas empresas, y así pueden obtener créditos. 

El Salvador alcanza un puntaje de 2 por su capacidad de regulación y supervisión. Aunque los bancos 
están bien regulados por lo general, la gama de instituciones fi nancieras no bancarias a menudo 
enfrentan problemas regulatorios. Lo mismo ocurre con instituciones que podrían transformarse 
(upgrading) y que actualmente no están reguladas. A menudo existe una falta de conocimientos y 
procedimientos especializados; lo mismo ocurre con las leyes, que podrían ofrecer mejores pautas 
regulatorias para microfi nanzas.

En dos indicadores claves en la categoría de desarrollo institucional, El Salvador también obtiene 
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un puntaje de 2, lo que indica que es necesario trabajar en este ámbito. Las instituciones fi nancieras 
no bancarias reguladas, especialmente las cooperativas, a menudo ofrecen una gama moderada de 
servicios, como ahorros, seguros, arrendamiento (leasing) y transferencias de fondos. Las cooperativas 
no reguladas realizan principalmente operaciones de ahorro y crédito. Por lo general, los bancos y las ONG 
sólo ofrecen microcréditos y en algunos casos también transferencias. El Salvador cuenta con un entorno 
razonablemente competitivo para las microfi nanzas y recibe un puntaje de 2 en este indicador.
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Filipinas 
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 3 1 (empatado) 17 6 (empatado)

Puntaje 68,4 87,5 50,6 58,3 

Filipinas recibe el puntaje máximo de 4 (en una escala de 0 a 4) por su regulación a las operaciones de 
microcrédito de las instituciones fi nancieras que operan en el país. Desde que se adoptó la Estrategia 
Nacional para las Microfi nanzas en 1997, el gobierno ha promovido un marco regulatorio y de políticas 
apropiado para el desarrollo del sector. La Ley General de Bancos del 2000 incluye disposiciones 
específi cas para regular las operaciones de microfi nanzas en instituciones reguladas, y reconoce a los 
proveedores de microfi nanzas como instituciones bancarias. También fl exibiliza algunos de los requisitos 
establecidos tanto para la gestión del riesgo como para las operaciones de las IMF, y otorga facultades 
a las autoridades monetarias para que regulen las tasas de interés. No obstante, dicha autoridad no se 
ejerce en la práctica y las IMF tienen total libertad para fi jar sus propias tasas de interés. Las instituciones 
de microfi nanzas no se enfrentan a una burocracia o ratios de adecuación de capital excesivos, ni sufren 
competencia desleal por parte de instituciones de crédito estatales subvencionadas. 

Filipinas también recibe el máximo puntaje posible por su entorno jurídico para crear y operar IMF 
especializadas. El proceso que deben seguir las ONG para transformarse en bancos de microfi nanzas es 
bastante sencillo. El Banco Central de Filipinas (Bangko Sentral ng Pilipinas, BSP) otorga las licencias para 
las instituciones microfi nancieras. De acuerdo con el reporte del BSP publicado a fi nes del 2008, éste ha 
autorizado nueve bancos especializados en microfi nanzas y 221 bancos rurales, cooperativas de bancos 
y cajas de ahorro que realizan operaciones de microfi nanzas. Al menos cuatro ONG se han convertido en 
bancos rurales, siendo la más importante CARD Bank, la primera ONG autorizada para operar un banco 
rural en 1997. Desde 2001, las instituciones de microfi nanzas pueden realizar operaciones de crédito sin 
garantías (unsecured lending) que superen el máximo prudencial habitual del 30% de la cartera total, así 
como también se les permite conceder créditos en función del fl ujo de caja. 

Filipinas recibe un puntaje de 3 por su capacidad regulatoria y de supervisión. El BSP cuenta con 
un grupo especializado en fi nanciamiento para la micro, pequeña y mediana empresa que  apoya los 
departamentos de supervisión. Sin embargo, los inspectores del BSP desconocen en cierta medida las 

Este y Sur de Asia 
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características particulares del sector de microfi nanzas. La Autoridad de Desarrollo de Cooperativas 
(Cooperative Development Authority, CDA), que supervisa el sector de las cooperativas, se dedica 
principalmente a regular las operaciones fi nancieras de las cooperativas de crédito y suele excluir las 
instituciones de microfi nanzas. 

La gama de servicios que ofrecen las IMF recibe un puntaje de 2, lo que indica que este aspecto está 
modestamente desarrollado. Las IMF de Filipinas incluidas en el MIX Market ofrecen créditos y los bancos y 
cooperativas comercializan productos de ahorro. El BSP está revisando nuevas iniciativas de políticas para 
desarrollar productos y servicios para el sector, incluidos microseguros, agentes bancarios y el uso del 
teléfono móvil para amortizar los pagos, realizar depósitos y retirar efectivo. 

El grado de competencia entre las IMF recibe el puntaje máximo de 4. Los datos del MIX Market de 
2007 señalan que la cartera total de microcrédito en el país se distribuye en varias instituciones y no se 
concentra en un grupo limitado. Sin embargo, el Consejo de Microfi nanzas de Filipinas estima que a pesar 
de altos niveles de competencia, sólo una tercera parte de los 4.3 millones de familias pobres tienen 
acceso a los productos y servicios de microfi nanzas. Las IMF suelen centrarse en la isla principal de Luzon y 
en ciertas zonas de Visayas, cuando la mayor demanda se encuentra en la Región Autónoma del Mindanao 
Musulmán.

India
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 4 13 (empatado) 14 3 (empatado)

Puntaje 62,1 62,5 51,9 66,7

India recibe un puntaje de 3 puntos (en una escala de 0 a 4) por su regulación de operaciones de 
microcrédito en instituciones establecidas, lo que indica que sus regulaciones sólo plantean obstáculos 
menores. El Banco de la Reserva de la India (Reserve Bank of India, RBI) regula dos tipos de instituciones 
dedicadas a actividades de microfi nanzas: bancos y compañías fi nancieras no bancarias (Non-Banking 

Financial Companies, NBFC). Conforme a las regulaciones del RBI, los bancos nacionales deben prestar 
el 10% de su crédito neto ajustado a los sectores más débiles de la población. Estos sectores incluyen a 
los Grupos de Autoayuda (Self-Help Groups, SHG) y grupos de crédito y ahorro informales conformados 
por 5 a 20 personas de bajos ingresos, aunque también pueden incluir a IMF que prestan a estos grupos. 
Los bancos les imponen a las IMF tasas de interés sobre los préstamos a su criterio, debido a que estos 
préstamos son mayores al umbral de Rs200.000 (US$4.000) establecido por el RBI, mientras que los 
bancos que prestan directamente a los SHG deben seguir las pautas de tasas de interés fi jadas por el RBI 
(Una circular del RBI del 1 de julio de 2008 exige que las tasas sean iguales o menores al tipo de interés 
preferencial de referencia).

Existen regulaciones que supervisan la creación y el funcionamiento de las IMF especializadas 
reguladas. El proceso es relativamente sencillo, con lo cual varias instituciones que en principio se 
focalizaban en la formación de SHG y otros programas de fomento destinados a los sectores más pobres 
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se han transformado en NBFC. Las NBFC que cuentan con un capital de por lo menos 20 millones de Rs 
y mantienen un ratio de capital del 12-15% pueden captar depósitos. No obstante, estas NBFC por lo 
general enfrentan difi cultades para cumplir con los requisitos regulatorios y, en consecuencia, se limitan 
a ofrecer servicios crediticios únicamente. Esto signifi ca que las instituciones transformadas (upgraded) 
deben depender de garantías y préstamos bancarios, aparte de fondos de inversión y reinversión de 
utilidades para sostener y expandir sus operaciones. El gobierno se ha esforzado por facilitar el fl ujo 
de inversiones extranjeras directas al sector, mediante la clasifi cación de las microfi nanzas como una 
actividad a la que le corresponde la aprobación inmediata de la inversión (el permiso gubernamental 
formal se obtiene después de ocurrida la inversión). Por otro lado, las inversiones extranjeras en capital 
social no pueden superar el 50% del patrimonio total de la NBFC.

El RBI cuenta con departamentos especializados que regulan la actividad de microfi nanzas. La 
capacidad reguladora y de supervisión de la India recibe un puntaje de 2 indicando que hay todavía 
espacio para mejorar. El Departamento de Supervisión no Bancaria está a cargo del registro obligatorio y 
el mantenimiento de los activos líquidos y reservas, mientras que el Departamento de Planeamiento Rural 
y Crédito se centra en el crédito rural, donde se incluyen las microfi nanzas. No obstante, el número, las 
habilidades y la experiencia en microfi nanzas de los supervisores y reguladores necesitan consolidarse. 
Si se aprueban las reformas propuestas (bajo los términos del “Proyecto de Ley para el Sector de las 
Microfi nanzas”), el Banco Nacional de Agricultura y Desarrollo Rural (National Bank for Agriculture and 

Rural Development, NABARD) quedaría a cargo de la regulación de las ONG y cooperativas hasta ahora no 
reguladas. Esto podría resultar problemático dado que el NABARD es un actor clave en el sector.

El panorama es más alentador en el área de desarrollo institucional. India recibe un puntaje 3 por la 
gama de servicios ofrecidos por las IMF. Los bancos ofrecen depósitos públicos, a pesar de que las IMF 
de las NBFC –en general– no ofrecen servicios de depósitos. Las ONG también han comenzado a brindar 
servicios de seguro y transferencias de fondos en asociación con proveedores de servicios fi nancieros 
importantes fungiendo como corresponsales bancarios. 

El mercado de microfi nanzas en la India es muy competitivo por parámetros regionales, por lo que 
recibe un puntaje de 3. La mayoría de las IMF se concentran en el sur, donde los sectores más pobres 
pueden elegir entre una amplia gama de instituciones. El resto del país no cuenta con servicios de este 
tipo o con muy pocos. Seis de cada diez habitantes de la India viven en zonas rurales; NABARD calcula que 
sólo el 27% de estos hogares de agricultores tiene acceso a fuentes formales de crédito.
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Pakistán 
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 11 7 (empatado) 19 14 (empatado)

Puntaje 56,5 75,0  49,2 41,7 

Pakistán recibe un puntaje de 3 (en una escala de 0 a 4) por su marco regulatorio para las microfi nanzas, 
lo que indica que las regulaciones sólo plantean obstáculos menores. Los proveedores de microfi nanzas 
comerciales más importantes son los bancos de microfi nanzas (Microfi nance Banks, MFB). Dichas 
entidades se constituyeron en virtud de la Ordenanza de Instituciones de Microfi nanzas de 2001, y 
están reguladas por el Banco Estatal de Pakistán (State Bank of Pakistan, SBP), el banco central del país. 
Actualmente, el país cuenta con seis MFB, de los cuales cuatro operan a escala nacional y otros dos a 
escala municipal. Los bancos de microfi nanzas se enfrentan a las mismas regulaciones prudenciales que 
los bancos comerciales y pueden ofrecer la misma gama de servicios a sus clientes. Las exigencias de 
capital para estos bancos oscilan entre 100 y 500 millones de PRs (US$1,23m-US$6,28m), dependiendo 
del lugar en el que estén inscritos. No se aplican límites de tasas de interés, pero los créditos que ofrecen 
los bancos de microfi nanzas no pueden superar los PRs150.000. Programas gubernamentales y bancos 
públicos también son proveedores importantes de microfi nanzas en el país, pero estos son mas activos en 
áreas rurales donde los MFBs se concentran menos.  

Pakistán también recibe un puntaje de 3 en su entorno para crear y operar IMF especializadas. 
En 2005 el SBP publicó sus “Directrices de transformación” para que las ONG-IMF, los programas de 
apoyo rural y las cooperativas pudieran convertirse en bancos de microfi nanzas formales. El primer 
banco de microfi nanzas del sector privado—First MicroFinanceBank Ltd—se creó en 2002 mediante la 
transformación de las operaciones de microfi nanzas a través del Programa de Apoyo Rural de Aga Kahan. 
Los proveedores de microfi nanzas también pueden crear IMF no bancarias. Estas no pueden captar 
depósitos, pero sí ciertos ahorros obligatorios de sus clientes. 

La capacidad regulatoria y de supervisión del país para las microfi nanzas también recibe un puntaje de 
3. El SBP es la única autoridad relevante del sector y cuenta con varias divisiones, incluida la División de 
Gestión de Riesgos y Análisis y la División de Estudios de Evaluación del Sector Bancario. El SBP cuenta con 
un departamento de microfi nanzas especializado que se encarga de formular las políticas para este tipo de 
operaciones. La capacidad de supervisión del Banco está bien desarrollada, pero esto no ha evitado que el 
sector político del Estado de Punjab, donde se concentra la mayor parte de la actividad de microfi nanzas, 
insinuara a comienzos de 2009 que el repago de los microcréditos ya otorgados podría ser condonado.

La gama de servicios fi nancieros que ofrecen las IMF es modesta, por lo que recibe un puntaje de 2. 
Muchos bancos de microfi nanzas no supervisados sólo movilizan depósitos de sus clientes de créditos. 
En la práctica, salvo una o dos instituciones, la oferta de productos de los bancos de microfi nanzas 
sigue estando poco desarrollada y se centra principalmente en préstamos y seguros a grupos. Segun un 
reporte de la Red de Microfi nanzas en Pakistán, a fi nales de marzo de 2008, había cerca de 1.4 millones de 
titulares de pólizas en el sector de las microfi nanzas, de los cuales, el 70 por ciento estaba cubierto con 
seguros de vida y el resto con seguros sanitarios. 
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El grado de competencia en el sector de las IMF es reducido, por lo que este indicador recibe un 
puntaje de 1. Esto se debe a que la cartera total del mercado se concentra en muy pocas instituciones. Las 
principales entidades son la Kashf Foundation (que opera en las regiones de Punjab y Sindh), el Khushhali 
Bank (que opera en todo el país) y el First Microfi nance Bank, Ltd. Cada una de estas instituciones cuenta 
con más de 100,000 clientes. El Programa nacional de apoyo rural (National Rural Support Programme,  

NRSP), que cuenta con respaldo estatal y opera en todo el país, aporta prácticamente una tercera parte de 
los clientes totales.

Camboya 
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 14 1 (empatado) 25 (empatado) 30 (empatado)

Puntaje 54,1 87,5 45,6 25,0 

Camboya recibe 4 puntos (el máximo) por su regulación de los microcréditos que ofrecen las instituciones 
fi nancieras autorizadas. La autorización, regulación y supervisión de las microfi nanzas se lleva a cabo a 
través del Banco Nacional de Camboya (National Bank of Cambodia, NBC) en virtud de la Ley de Bancos e 
Instituciones Financieras de 1999. El marco regulatorio permite que las sociedades de responsabilidad 
limitada (incluidos los bancos) ofrezcan servicios de microcréditos. Hasta el momento, sólo hay un banco 
activo en el sector de las microfi nanzas: ACLEDA. Las regulaciones prudenciales para las IMF son, por lo 
general, más estrictas que para los bancos comerciales: el ratio de adecuación de capital es del 20% para 
las IMF frente al 15% para los bancos, mientras que el ratio de liquidez es del 100% frente al 50% de los 
bancos comerciales. Por otro lado, el encaje requerido para las IMF es del 5% situándose por debajo del 
8% que se exige a los bancos. 

Camboya también recibe un puntaje máximo de 4 por la facilidad para constituir y operar una IMF. Se 
ha puesto en marcha un procedimiento para las ONG que desean convertirse en IMF y, el NBC promueve 
de forma decidida la transformación de las IMF en instituciones reguladas. En el año 2000, el NBC creó 
un sistema de dos niveles para la supervisión de las microfi nanzas, de forma tal que las IMF con una 
cartera superior a mil millones de CR (US$244.000), o 10.000 prestatarios como mínimo, deben estar 
constituidas como sociedades de responsabilidad limitada o cooperativas. Muchas de las principales 
ONG-IMF se han transformado en instituciones fi nancieras no bancarias autorizadas, y están obligadas a 
mantener un capital pagado de 250 millones de CR que no es considerado oneroso. 

Camboya alcanza un puntaje de 3 por su capacidad regulatoria y de supervisión. El Departamento de 
Supervisión Bancaria del NBC cuenta con una división que se encarga de la supervisión y autorización 
de bancos especializados e IMF. Sin embargo, la capacidad del NBC es limitada por la falta de personal 
especializado en materia de supervisión bancaria en general y en microfi nanzas en particular. La 
asistencia técnica de instituciones multilaterales tiene por objeto mejorar la capacidad de supervisión del 
Banco.

En Camboya, el desarrollo institucional del mercado de las microfi nanzas es lento. El país recibe 1 
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punto por la gama de servicios que ofrecen las IMF, lo que indica que éstas sólo comercializan un número 
reducido de productos aparte de los microcréditos. Aunque las IMF autorizadas pueden solicitar un 
permiso especial para captar ahorros del público, hasta ahora, sólo una (ACLEDA, el tercer banco más 
importante del país) lo hace a gran escala. Hasta la fecha, sólo un número limitado de IMF ha ofrecido 
servicios de microseguros.

Camboya recibe 2 puntos por el nivel de competitividad en el sector de las microfi nanzas. Los datos 
del MIX Market sobre la cartera de microfi nanzas en 2007 indican que Camboya tiene una elevada 
concentración del mercado, aunque las cifras de clientes institucionales indican un entorno más 
competitivo. Teniendo lo anterior en cuenta, Camboya goza de uno de los mercados más competitivos 
de la región. Como banco comercial que presta servicios de microfi nanzas, ACLEDA cuenta con la mayor 
cartera de créditos y el número de clientes de microfi nanzas es similar al de AMRET y AMK, los proveedores 
que ocupan los lugares segundo y tercero por tamaño de todo el territorio. 

Bangladesh
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 27 35 (empatado) 27 (empatado) 14 (empatado)

Puntaje 42,7 43,8 42,5 41,7 

Bangladesh recibe puntajes modestos 1 o 2 (en una escala de 0 a 4) en la categoría de marco regulatorio. 
Por otro lado, Grameen Bank, la IMF más grande de Bangladesh (con 7.93 millones de prestatarios) 
tiene libertad plena para fi jar las tasas de interés, movilizar ahorros, y vender bonos. Puede ofrecer 
dichos servicios libremente gracias a la Ordenanza de Grameen Bank, la ley por la cual esta entidad 
se transformó de ONG en banco especializado en 1983. Este marco no se aplica a los bancos u otras 
instituciones fi nancieras reguladas por el Banco de Bangladesh (Central Bank of Bangladesh, CBB). Para 
constituir sistemas de sucursales rurales de bajo costo o acuerdos de representación (sin sucursales), las 
instituciones fi nancieras deben obtener la aprobación del Banco de Bangladesh y por el momento no se 
ha aprobado ninguna autorización, ni se ha emitido ningún reglamento sobre dichos acuerdos. Esto sitúa 
a los bancos comerciales en desventaja frente al Grameen Bank y las ONG-IMF cuyos reducidos costos y 
estructuras descentralizadas son más adecuadas para las microfi nanzas. 

El puntaje que recibe Bangladesh en su entorno para la creación de IMF especializadas y reguladas es 
de  1 (en una escala de 0 a 4) mostrando áreas de oportunidad en el sector. Los bancos pueden entrar en 
el sector de las microfi nanzas prestando a las IMF o directamente a las poblaciones de bajos ingresos. 
No obstante, ninguno de ellos presta directamente a los pobres ya que Grameen y las IMF no bancarias 
cubren este  mercado y los altos costos de estructura de los bancos desalientan dicha entrada. Asimismo, 
Grameen realiza operaciones que no ofrecen otros bancos, como la concesión de préstamos sin garantías, 
servicios bancarios  directos (los empleados visitan a los prestatarios en sus hogares) y también opera 
sin contratos ejecutables (Grameen confía en el control entre iguales). Las ONG no han seguido el camino 
de Grameen en gran medida porque, para alcanzar su estatus, tendrían que cumplir una multitud de 
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requisitos legales y fi nancieros.
Bangladesh recibe un puntaje de 2 por su capacidad regulatoria y de supervisión. El gobierno creó 

la Autoridad Regulatoria de Microcréditos (Microcredit Regulatory Authority, MRA) en agosto de 2009, 
cuya misión es autorizar, controlar y supervisar todas las organizaciones de microcréditos. La MRA sigue 
ampliando sus recursos especializados y preparando un marco político para regular las ONG-IMF, sin 
embargo, se desconoce cuan favorables serán los cambios y condiciones que proponga. Asimismo, a 
principios de 2009, emitió una norma transitoria en la que se fi jaban límites a las tasas de interés para las 
IMF hasta un 15% o 30% del saldo de la deuda, cuyo cumplimiento podría resultar difícil para las IMF más 
pequeñas. Estas restricciones y supervisión tampoco se aplican al Grameen Bank y no están formalmente 
reguladas. En su lugar, están supervisadas por su Consejo de Administración, conforme a las facultades 
que le otorga la Ordenanza del Grameen Bank. 

Las IMF de Bangladesh ofrecen una amplia gama de servicios, incluidos créditos, productos de ahorro 
y transferencias, en algunos casos.  Grameen acepta depósitos del público y ofrece microseguros al igual 
que ASA y otras IMF importantes.

Bangladesh recibe un puntaje de 2 por el nivel de competencia en el sector de las microfi nanzas. Más 
de mil IMF operan en Bangladesh, pero las diez más importantes, incluida Grameen, acaparan la inmensa 
mayoría de los ahorros y préstamos.
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Ghana
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 5 7 (empatado) 10 11 (empatado)

Puntaje 60,9 75,0  54,4 50,0  

El Banco de Ghana (Bank of Ghana, BoG) regula los bancos que conceden microcréditos, incluidos los 
bancos rurales y comunales, funciones que están refl ejadas en la Ley del Banco de Ghana publicada en 
el 2002 y la Ley de Bancos de 2004 con sus enmiendas del 2007. En virtud de la Ley de Instituciones 
Financieras de 1993 y de las Normas de negocio para instituciones de depósitos del 2000 para las 
instituciones fi nancieras no bancarias, el Banco de Ghana tiene responsabilidad de supervisión y 
regulación de este tipo de instituciones, incluidas las sociedades de ahorro y crédito. Las cooperativas 
de crédito están reguladas y supervisadas por la Asociación de Cooperativas de Crédito de Ghana, una 
organización paraguas, que junto con el Departamento de Cooperativas regula las cooperativas de crédito.

Esta estructura crea un entorno muy favorable para los proveedores de microcrédito. Las exigencias 
de capital mínimo para los bancos rurales y comunales son razonables y se establecen en los GH¢150,000 
(US$114,000). Los ratios de adecuación de capital son del 8-10% de los activos para bancos, bancos 
rurales y comunales e instituciones fi nancieras no bancarias. Los bancos pueden fi jar libremente las 
tasas de interés. Por el contrario, la Asociación de Cooperativas de Crédito establece límites a las tasas de 
interés para las cooperativas de crédito a las que proporciona fondeo de segundo piso.  

Ghana también recibe un puntaje de 3 (en una escala de 0 a 4) por las facilidades que ofrece para 
crear IMF especializadas, lo que indica que las regulaciones plantean relativamente pocos obstáculos. 
La regulación de las instituciones se basa en lo establecido por el Banco de Ghana. Los bancos rurales 
y comunales, las sociedades de ahorro y crédito y las instituciones fi nancieras no bancarias que se 
enmarcan en la Ley para este tipo de instituciones, tienen total libertad para realizar operaciones de 
microfi nanzas y están reguladas por el Banco de Ghana. Sin embargo, una nueva regulación de éste 
va a requerir incrementos mínimos de capital de un nivel mucho mas alto para nuevas instituciones no 
bancarias. Por otro lado, las regulaciones facilitan la participación de instituciones no reguladas en las 
microfi nanzas y el país logra los mejores puntajes (4 sobre 4) para este indicador.

La capacidad regulatoria y de supervisión de Ghana recibe un puntaje de 2, lo que indica que aún 
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existe un margen de mejora. El Banco de Ghana, a menudo subcontrata tareas regulatorias a grupos del 
sector. Tal y como se ha indicado anteriormente, la Asociación de Cooperativas de Crédito es la autoridad 
regulatoria de facto de las cooperativas de crédito, y el ARB Apex Bank contribuye a la autorregulación de 
los bancos rurales y comunales. Existe una legislación pendiente de aprobación que formalizará la función 
que desempeña la Asociación de Cooperativas de Crédito en el ámbito de la regulación. Por otro lado, 
en algunos casos, el Banco de Ghana ha asumido la gestión de los bancos rurales y comunales por faltas 
regulatorias, lo que presiona aún más al sistema y a su capacidad de supervisión. 

Ghana recibe un puntaje de 3 por la gama de servicios que ofrecen sus IMF. Dada la presión que ejerce 
la competencia, las IMF urbanas ofrecen productos cada vez más innovadores, incluyendo seguros, 
fi nanciamiento agrícola y servicios de transferencia de fondos. La mayoría de los bancos rurales y 
comunales ofrecen exclusivamente servicios de ahorro y crédito.

Ghana recibe 2 puntos por el nivel de competencia en el sector de las IMF lo que indica la existencia de 
competencia moderada. El número de bancos rurales y comunales, cooperativas de crédito e instituciones 
de ahorro y crédito indica un elevado nivel de competencia. En el norte, la penetración de las IMF es escasa 
y el mercado en el 2007 estaba concentrado en sólo cuatro instituciones: FASL, OISL, ProCredit y SAT.

Uganda
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 9 (empatado) 7 (empatado) 11 14 (empatado)

Puntaje 57,5 75,0 54,2 41,7 

Uganda recibe un puntaje de 4 (en una escala de 0 a 4) para su regulación de operaciones de microcrédito. 
El Banco de Uganda regula tanto a bancos como a IMF a través de la Ley de Instituciones de Depósitos 
de Microfi nanzas (Microfi nance Deposit-taking Institutions, MDI) publicada en el 2003. Esta Ley creó un 
sistema de varios niveles para regular y supervisar las IMF. Los bancos comerciales que ofrecen servicios 
de microfi nanzas están considerados instituciones de Nivel 1 y deben tener un capital mínimo de 4,000 
millones de USh (US$2,0m). Las instituciones de crédito que no pueden movilizar depósitos están 
consideradas como instituciones de Nivel 2 y están reguladas por la Ley de Instituciones Financieras del 
2004. Las instituciones de microfi nanzas que aceptan depósitos están consideradas como instituciones 
de Nivel 3, mientras que las cooperativas no formales de ahorro y crédito (SACCOS), así como las ONG 
que ofrecen servicios de crédito, son defi nidas como instituciones de Nivel 4. Las instituciones de Nivel 3 
soportan una mayor carga regulatoria, incluidos ratios más elevados de adecuación de capital (20% de los 
activos ponderados por riesgos) frente al 12% que enfrentan los bancos y las instituciones de crédito. 

Varias ONG reúnen los requisitos para ser consideradas MDI. Las IMF tienen total libertad para 
establecer sus tasas de interés y el capital mínimo exigido es de 500 millones de USh para las MDI, 
una suma razonable. Sin embargo, el programa “Prosperidad para todos” patrocinado por el gobierno 
respalda la oferta de productos de crédito de las SACCO existentes y cree otras SACCO nuevas y 
subvencionadas en los distritos que no dispongan de ellas. Esto podría desplazar a las IMF en este tipo de 
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operaciones. Sin embargo, la información disponible hasta hoy señala que el impacto en las operaciones 
y rentabilidad de las instituciones reguladas no se verá afectada por las SACCO, que cuentan con fondos 
privilegiados y bajas tasas de interés.  

El puntaje de 3 que recibe Uganda por la facilitación en la creación y funcionamiento de IMF 
especializadas se refl eja en el hecho de que cuatro IMF fundadas por donantes internacionales se han 
convertido en MDI. Sin embargo, vale la pena tomar nota que desde el año  2007 no se han vuelto a 
conceder nuevas autorizaciones. Sin embargo actualmente sólo existen tres MDI pues una fue adquirida 
por un banco a fi nales de 2008. Las ONG generalmente no están dispuestas o no tienen la capacidad 
de cumplir los requisitos de garantías y de adecuación de capital para convertirse en MDI por, entre 
otras cosas, el elevado costo de los créditos. Los bancos pueden crear divisiones de microfi nanzas, pero 
ninguno lo ha hecho hasta ahora, excepto el Centenary Rural Development Bank.

Uganda obtiene un buen puntaje en su capacidad de regulación y supervisión. El Banco de Uganda 
cuenta con una unidad especializada para las IMF que realiza visitas periódicas a las ofi cinas de las MDI 
y controla el cumplimiento de los requisitos de información. Todos los inspectores reciben formación 
especializada para llevar a cabo una labor de supervisión adecuada. Sin embargo, el Banco de Uganda 
también ha sido criticado por usar normas propias de la banca comercial a la supervisión de las MDI.

El sector ugandés de las microfi nanzas está relativamente desarrollado y cuenta con proveedores que 
ofrecen una amplia variedad de servicios aparte de microcréditos. Esto respalda el puntaje de 3 que recibe 
Uganda para este indicador. Las MDI de mayor tamaño (Faulu, CML, FINCA) han ampliado sus servicios 
para ofrecer productos de seguros, arrendamiento, trasferencia de fondos y remesas. Las IMF de Nivel 4 
generalmente ofrecen sólo servicios de crédito, depósitos y ahorro.

Uganda recibe tan sólo 1 punto por el nivel de competencia en el sector de las IMF, ya que los datos del 
MIX Market del 2007 señalan que el Centenary Bank tiene con la mayor cuota de mercado. A principios del 
2009 había tres MDI, una institución de crédito, tres bancos comerciales y una amplia variedad de ONG 
y SACCO que prestaban servicios de microfi nanzas. Los proveedores de servicios suelen operar en zonas 
occidentales y del sur del país, mientras que tienen una menor presencia en las zonas orientales y del norte.

Kenia 
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 13 3 (empatado) 18  20 (empatado)

Puntaje 55,8 81,3 50,0 33,3 

Kenia alcanza el máximo puntaje por el marco que rige las instituciones autorizadas que ofrecen servicios 
de microfi nanzas. La Ley de Microfi nanzas publicada en el 2006 otorga al Banco Central de Kenia (Central 

Bank of Kenya, CBK) autoridad regulatoria sobre las IMF de depósitos, mientras que la Ley de Bancos 
(revisada en 2004) proporciona la base legal para la regulación del sector bancario en general. En 
virtud de los marcos legales existentes, los bancos y las instituciones fi nancieras no bancarias pueden 
fi jar libremente las tasas de interés y los requisitos de presentación de reportes al Banco Central no son 
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excesivos. El ratio de adecuación de capital exigido se sitúa en el 12% de los activos totales ajustados 
por el riesgo más las partidas fuera de balance. La movilización de ahorros sólo se permite a los bancos 
y a las instituciones de microfi nanzas autorizadas que aceptan depósitos. Las instituciones fi nancieras 
no bancarias sólo pueden prestar servicios de crédito y de ahorro obligatorio (sólo con garantías).  El 
Ministerio de Finanzas tiene facultades para reducir el capital mínimo exigido y de esta forma promover el 
sector de las microfi nanzas en ciertas zonas geográfi cas, pero aún no lo ha hecho. No existen programas 
signifi cativos subvencionados por el Estado que ofrezcan microcréditos.

Kenia también recibe un puntaje de 4 por las facilidades para crear y operar IMF especializadas y 
reguladas. Asimismo, los bancos que deseen crear una división de microfi nanzas pueden hacerlo sin 
tener que lidiar con regulaciones restrictivas por parte del Banco Central de Kenia. Las regulaciones de 
microfi nanzas de 2006 también proporcionan a las ONG y las instituciones fi nancieras no bancarias una 
vía clara para convertirse en IMF que aceptan depósitos. Un ejemplo es FAULU Kenia, que fue constituida 
inicialmente como ONG, pero que ahora opera como banco y que ofrece servicios de microfi nanzas. El 
Kenya Women’s Financial Trust (KWFT) también ha presentado una solicitud (pendiente de aprobación) 
para convertirse en institución que acepta depósitos.   

No obstante, Kenia recibe un puntaje de 2 por su capacidad de regulación y de supervisión. El CBK 
cuenta con un equipo de supervisión de microfi nanzas que se encarga de observar a los bancos que 
ofrecen este tipo de servicios, (actualmente son sólo cuatro) así como a las IMF. El equipo no cuenta con 
recursos humanos sufi cientes y su fi nanciamiento es escaso. Otros proveedores de servicios de IMF están 
supervisados por la Comisión para el Desarrollo de Cooperativas (responsable de las cooperativas) que 
también sufre restricción de recursos. 

Kenia recibe 2 puntos por la gama de servicios que ofrecen las IMF. Los productos primarios son de 
ahorro y crédito, pero también se ofrecen otros servicios, tales como transferencias y seguros. La banca 
móvil, un producto que ha tenido bastante éxito, se ofrece a través de proveedores de servicios de 
telefonía celular en asociación con bancos comerciales que operan en microfi nanzas. Los productos de 
seguro son muy regulados y requieren una autorización adicional, por lo que sólo algunas de las IMF en 
MIX Market ofrecen estos servicios.

Kenia vuelve a recibir 1 punto por el grado de competencia en el sector de microfi nanzas. Los datos del 
MIX Market correspondientes a 2007 indican que Kenia cuenta con un elevado grado de concentración del 
mercado debido a la presencia de Equity Bank y de otras instituciones como Kenia Women’s Financial Trust 
y K-Rep. Por otro lado, el rango de instituciones que ofrecen  como mínimo microcréditos es bastante 
numerosa: ONG, instituciones fi nancieras no bancarias y cooperativas. 
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Tanzania
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 19 10 (empatado) 35 20 (empatado)

Puntaje 48,4 68,8 37,8 33,3 

Tanzania recibe un puntaje de 3 siendo 4 el máximo en regulación de microcréditos. La regulación 
que originalmente le daba facultades al Banco de Tanzania (BoT) para regular y supervisar a bancos e 
instituciones fi nancieras fue reemplazada por el Acto de Instituciones Financieras y Bancarias del año 
2006. Las Regulaciones Nacionales de Microfi nanzas (National Microfi nance Policy) publicadas en el año 
2000 establecen guías específi cas para la creación de iniciativas en materia de microfi nanzas y para su 
integración en el sector fi nanciero general. Las reglas de operación de las IMF están contempladas en 
las Regulaciones para Compañías de Actividades en Microfi nanzas y Microcréditos publicadas en el año 
2005. Dichas regulaciones dividen a las IMF en varias categorías basadas en su tamaño y operaciones. 
Bajo la regulación del 2005 los requerimientos mínimos de capital básico (core capital) para compañías 
de microfi nanzas nacionales con múltiples sucursales se encuentran por debajo de los requerimientos 
para bancos comerciales, 800 millones de TSh (aprox. US$600.000) y de 200 millones de TSh para 
corporaciones de una sola sucursal. Las IMF tienen total libertad para fi jar las tasas de interés y no existen 
iniciativas de crédito importantes con fi nanciamiento estatal que compitan con las IMF. El Banco de 
Tanzania también regula las Cooperativas de Ahorro y Crédito (SACCOS).  

En el entorno para crear y operar IMF especializadas, Tanzania recibe 2 puntos. La legislación propia 
de las IMF incluye estipulaciones que permiten a las ONG convertirse en instituciones fi nancieras, aunque 
son pocas las ONG importantes que han dado ese paso. Los requisitos de constitución de reservas para 
las Sociedades de Microfi nanzas son muy rigurosos, por lo que las ONG con carteras de riesgo elevado 
tienen difi cultades para convertirse en este tipo de entidad. Sin embargo, por los menos una IMF espera 
convertirse en IMF captadora de depósitos a fi nales del 2009. Las IMF especializadas pueden fi jar 
libremente las tasas de interés, aunque deben someterse todos los años a auditorias independientes y 
presentar reportes fi nancieros trimestrales al Banco de Tanzania. 

Tanzania alcanza un puntaje de 3 por su capacidad de regulación y supervisión. La supervisión de las 
instituciones microfi nancieras es responsabilidad de la División de Supervisión Bancaria del Banco Central. 
La regulación es rigurosa, como lo evidencia el hecho de que el Banco de Tanzania haya intervenido en 
varios bancos, incluidos Trust Bank y Greenland Bank. No obstante, los supervisores -en general- no 
disponen de los recursos y la formación necesarios para supervisar apropiadamente las IMF.

La gama de servicios que ofrecen las IMF de Tanzania es reducida, tal y como sugiere el puntaje de 2 que 
recibe el país para este indicador. La mayoría de las ONG e IMF reguladas ofrecen únicamente productos 
de crédito y ahorro. Algunas de las instituciones más importantes, como FINCA y Mbinga CB, ofrecen 
productos de arrendamiento y seguros, pero son una excepción.

Tanzania también recibe un puntaje moderado por el grado de competencia en el sector de las IMF. PRIDE, 
AKIBA y BRAC son algunas de las entidades más importantes en el mercado. La mayor parte de la actividad de 
las IMF se concentra en Dar es Salaam ya que éstas no tienen una presencia apreciable en el mercado rural.  
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Mozambique
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 32 19 (empatado) 31 (empatado)  30 (empatado)

Puntaje 40,3 56,3 38,9 25,0 

Mozambique recibe 2 puntos (en una escala de 0 a 4) por los indicadores de su marco regulatorio, 
incluida la regulación de operaciones de microcrédito, lo que indica que el entorno no es enteramente 
propicio para las microfi nanzas. La legislación por la que se rigen las regulaciones de este mercado está 
compuesta por la Ley de Instituciones de Crédito y Sociedades Financieras 15/99 y 9/04, las Regulaciones 
del Decreto de Microfi nanzas 57/2004, y una orden del Banco Central publicada en el 2007 para extender 
los servicios fi nancieros a las zonas rurales. El Banco de Mozambique es el principal responsable de la 
regulación de los microcréditos. Las instituciones de microfi nanzas se dividen en cuatro categorías de 
riesgo y están reguladas siguiendo dichas categorías. Las IMF de las categorías A y B incluyen unidades de 
ahorros y crédito que pueden movilizar  depósitos cuando tengan un capital mínimo exigido de 5 millones 
de MT (aproximadamente US$185.000). También existen otras designaciones en estas categorías con 
requerimientos de capital más bajos, por ejemplo las unidades de fi nanciamiento rural y las cooperativas 
de crédito. En teoría las IMF tienen libertad para fi jar las tasas de interés, pero el gobierno central ejerce 
mucha infl uencia en dichas decisiones. El gobierno genera cierta competencia desleal para las IMF 
mediante programas de fi nanciamiento estatal. También trata de fomentar que las IMF operen en zonas 
rurales y ofrece, con poco éxito, fondos complementarios y créditos subvencionados, de manera que 
contribuye a distorsionar aún más el mercado.  

Mozambique también recibe 2 puntos por su entorno para crear y operar IMF especializadas. Por un 
lado,  las exigencias de capital para las nuevas entidades son razonables y las IMF tienen absoluta libertad 
para fi jar las tasas de interés. Sin embargo, los programas de fi nanciamiento estatal difi cultan que las IMF 
operen de manera rentable y con éxito. A pesar de esto, algunas ONG y otras entidades han incursionado 
en el mercado. Por ejemplo, en el año 2005, se decidió fusionar las carteras de microfi nanzas de varias 
ONG internacionales (CARE, World Vision y MEDA) para crear una nueva IMF con éxito, el Banco de 
Oportunidade de Mozambique (BOM). Las IMF que deseen registrarse como bancos comerciales pueden 
hacerlo siempre y cuando alcancen el capital mínimo exigido de 70 millones de MT. Desde el 2004, tres 
IMF –NovoBanco, SOCREMO y BOM– se han transformado en bancos comerciales.  

Los esfuerzos regulatorios y de supervisión de los funcionarios del gobierno de Mozambique indican la 
existencia de cierta capacidad. Veinte inspectores han recibido formación para supervisar las instituciones 
de microfi nanzas, pero la regulación específi ca de este mercado está sujeta a iniciativas de donantes con 
diferentes posiciones. Si bien se han conducido inspecciones in situ a las IMF más importantes, la división 
de supervisión bancaria del Banco Central no cuenta con supervisores especializados.  

Aún existe margen para mejorar el desarrollo institucional del sector de las microfi nanzas. En cuanto a 
la gama de servicios de microfi nanzas que ofrecen las entidades que operan en este sector, Mozambique 
recibe 1 punto, indicando que en general las IMF no ofrecen muchos servicios aparte de los productos 
de ahorro y crédito. Las IMF reguladas que operan como bancos comerciales pueden ofrecer una gama 
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completa de servicios, incluyendo cambio de divisas y transferencias de fondos. No obstante, muchas no 
ofrecen ese tipo de productos adicionales. Algunas IMF han comenzado a ofrecer crédito agrícola aunque 
servicios como microseguros y remesas, son todavía limitados. Mozambique recibe un puntaje de 0 por el 
grado de competencia en el sector de las microfi nanzas, lo que indica que este mercado está dominado 
por un número reducido de instituciones. 
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Kirguistán 
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 12 3 (empatado) 41 (empatado) 14 (empatado)

Puntaje 56,2 81,3 35,0  41,7  

Kirguistán cuenta con un sólido marco regulatorio que favorece la prestación de servicios en el país por 
parte de una amplia variedad de instituciones; por tanto, recibe 3 o 4 puntos (en una escala de 0 a 4) 
por todos los indicadores de esta categoría. De hecho, Kirguistán está considerado como líder regional 
en la regulación de operaciones de microcréditos. La legislación permite que operen distintos tipos de 
organizaciones de microcréditos: desde instituciones pequeñas y familiares, hasta entidades que admiten 
depósitos. Sin embargo, expertos se quejan de que las normas son demasiado laxas, por lo que son 
muchas las instituciones que quieren entrar en este mercado. También se quejan de las defi ciencias del 
sistema fi scal.

La Ley de Organizaciones de Microfi nanzas (Microfi nance Organization, MFO) publicada en el 2002 
establece un sistema de clasifi cación de tres niveles para las IMF. En el primero de ellos se encuentran las 
agencias de microcréditos (Microcredit Agency, MCA), instituciones no comerciales que no pueden aceptar 
depósitos voluntarios; en el segundo se encuentran las compañías de microcréditos (Microcredit Company, 

MCC), que son instituciones comerciales constituidas como sociedades de responsabilidad limitada o 
sociedades anónimas que no pueden aceptar depósitos; y en tercer nivel se encuentran las compañías 
de microfi nanzas (Microfi nance Company, MFC), que son instituciones comerciales registradas como 
sociedades anónimas que pueden aceptar depósitos a la vista. Las MFC deben contar con autorización del 
Banco Nacional de la República de Kirguistán. Los requisitos de adecuación de capital no son excesivos, la 
burocracia es acorde a las mejores prácticas internacionales y a las tres categorías de instituciones se les 
permite acceder a deuda extranjera y al fi nanciamiento propio. 

Varios bancos comerciales también ofrecen servicios de microcréditos. Su actividad se rige por la Ley 
de Bancos y Actividades Bancarias de la República de Kirguistán del 1997. Los bancos tienen absoluta 
libertad para fi jar las tasas de interés, al igual que las MFO.  El sector no se enfrenta a una competencia 
desleal por parte de programas con fi nanciamiento estatal, ya que el Banco Estatal que una vez existió –la 
Corporación Financiera Agrícola de Kirguistán– se transformó en una institución fi nanciera comercial en 
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el 2007. Actualmente es uno de los bancos de microfi nanzas más importantes del país. 
El Banco Nacional de Kirguistán está muy interesado en la promoción del sector de los microcréditos, 

gracias a que estas instituciones desempeñan las funciones de los bancos comerciales. La atención 
brindada al sector y que ha resultado en un marco regulatorio propicio, se refl eja en un puntaje de 3 en 
el indicador de capacidad de regulación y supervisión. Sin embargo, en algunos casos se percibe una 
falta de conocimientos especializados, escasez de recursos humanos, así como obstáculos regulatorios 
para autorizar la captación de depósitos. Hay inspecciones in situ regulares a la banca comercial, MFC 
y  cooperativas de crédito, pero sólo ocurren para MCC y MCA cuando el mercado emite alguna señal o 
cuando los clientes presentan reclamos. 

Kirguistán recibe 2 puntos por la gama de servicios que ofrece en el sector de las microfi nanzas. A pesar 
de que las IMF están autorizadas para ofrecer una gama más amplia de productos que en la mayoría de 
países (seguros, transferencias de fondos, ahorro y depósitos), muy pocas deciden hacerlo. Kirguistán 
obtiene un puntaje de 1 por el grado de competencia en microfi nanzas. Aunque existen varios cientos 
de entidades que operan en este mercado, las IMF suelen centrarse en zonas geográfi cas y segmentos de 
clientes específi cos, por lo que no siempre compiten directamente entre ellas.  

Georgia
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 23 19 (empatado) 21 (empatado) 20 (empatado)

Puntaje 45,1 56,3 46,1 33,3 

Georgia recibe un puntaje de 3 para la mayoría de los indicadores de calidad regulatoria, incluida la 
supervisión de operaciones de microcrédito. En general, el gobierno y el banco central (Banco Nacional 
de Georgia) son fl exibles con el sector de microfi nanzas, aunque también son bastante cautos a la hora 
de establecer requisitos y controles de riesgo. El Banco Nacional de Georgia exige que la adecuación 
del capital se calcule de acuerdo con su propia metodología. Al 31 de diciembre de 2008, el ratio de 
adecuación de capital era del 12% para los bancos que operan en el mercado de las microfi nanzas. Las 
organizaciones de microfi nanzas (Microfi nance Organizations, MFO) no están sujetas a este requisito, pero 
si se les impide que acepten depósitos. Aunque tampoco existe un límite máximo para las tasas de interés 
de MFO, el monto de los préstamos está regulado. En la práctica, el crédito medio es muy inferior a dicho 
límite y las regulaciones no son muy restrictivas.  

Georgia aprobó una legislación específi ca para las microfi nanzas (la Ley de MFO) en 2006. En un 
primer momento se requería la inclusión de una reserva para la aceptación de depósitos, pero fi nalmente 
se eliminó dicho requisito. A partir de año 2006, el proceso para crear MFO resulta más sencillo desde 
el punto de vista administrativo, aunque estas instituciones no pueden ser creadas por fundaciones u 
ONG. Las MFO pueden ser sociedades de responsabilidad limitada o sociedades anónimas. La inscripción 
y autorización son responsabilidad de la Agencia Supervisora de Instituciones Financieras de Georgia 
y normalmente estas organizaciones pueden comenzar a operar en muy pocos días. El capital mínimo 
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exigido es de Lari250.000 (US$150.000). Una vez inscritas, las MFO pueden conceder microcréditos a 
personas físicas y jurídicas; invertir en valores públicos; transferir fondos para clientes; actuar como 
agentes de seguros; asesorar a los clientes en materia de microfi nanzas y aceptar préstamos de personas 
físicas y jurídicas residentes y no residentes. 

Georgia también obtiene un puntaje alto por su capacidad regulatoria y de supervisión. Por un lado, el 
Banco Nacional de Georgia favorece a los microcréditos con supervisión adecuada y con reguladores que  
conocen bien el sector. El Banco Nacional de Georgia establece requisitos sencillos de presentación de 
reportes ya que principalmente exige estados fi nancieros mensuales. A pesar de esto, el Banco Central no 
cuenta con un equipo dedicado al sector.

Georgia presenta una evaluación menos favorable en los indicadores del desarrollo de su mercado, 
incluyendo la gama de servicios de microfi nanzas que se ofrecen en el país. Las IMF no están autorizadas 
para aceptar depósitos, pero pueden ofrecer servicios de transferencias y productos para las empresas de 
seguros. Aunque existe un nivel satisfactorio de competencia entre las IMF y los bancos en zonas urbanas, 
muchos bancos se han retirado durante la crisis fi nanciera, por lo que en estos momentos la demanda de 
microcréditos supera a la oferta. Los datos de MIX Market correspondientes al 2007 también indican un 
moderado grado de competencia entre las IMF que reportaron sus carteras dicho año.

Armenia
 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 25 26 (empatado) 13 20 (empatado)

Puntaje 43,9 50,0  53,1 33,3 

Armenia recibe 3 puntos por la regulación de operaciones de microcrédito, puntaje que comparte con 
otros cuatro países de la región en este indicador. Las instituciones bancarias y no bancarias están 
reguladas por el Banco Central de Armenia en virtud de la Ley de Bancos y Actividad Bancaria publicada 
en 1996 y la Ley de Organizaciones de Crédito del 2002. Los límites máximos de la tasa de interés 
(actualmente en el 24%) se aplican tanto a las IMF como a los bancos comerciales. Estos límites máximos 
no se contemplan en la legislación bancaria de 1996, sino que se imponen a través del Código Civil y 
el Banco Central es el encargado de supervisar su aplicación. El ratio mínimo de capital total -activos 
ponderados por riesgos- es del 12% para los bancos, del 10% para las instituciones fi nancieras no 
bancarias, que sean organizaciones de crédito universal (Universal Credit Orgnization, UCO), y del 6% 
para las instituciones no bancarias y que sean solamente organizaciones crédito (Credit Organization, 
CO). Los requisitos de constitución de reservas para los microcréditos no son inferiores a los exigidos en el 
sector fi nanciero en general. 

El entorno de Armenia para crear IMF especializadas recibe una modesta valoración de 2, puntaje que 
comparte con Bosnia. La Ley de CO 2002 defi ne varios tipos diferentes de instituciones fi nancieras no 
bancairas. Sin embargo, no ofrece una defi nición específi ca de las IMF ni tampoco permite que las CO, 
cualquiera que sea su tipo, capturen depósitos. Por lo general, las IMF se constituyen como UCO, ya que de 



© Economist Intelligence Unit Limited 2009

Microscopio global sobre el entorno 
de negocios para las microfi nanzas 

48

esta forma se les permite ofrecer una mayor variedad de operaciones. Aunque el capital mínimo exigido 
para las UCO es elevado comparado a las normas regionales, no es excesivo. Sin embargo, operar en el 
mercado de las microfi nanzas como UCO conlleva el cumplimiento de rigurosos requisitos de presentación 
de reportes, provisiones y límites de tasas de interés. Por ejemplo, las IMF deben suministrar reportes 
diarios de las operaciones en divisas, las tasas de interés medias semanales y reportes mensuales sobre 
indicadores prudenciales clave, ingresos y gastos. Las ONG son las únicas que pueden ofrecer servicios de 
microfi nanzas mediante la creación de CO en las cuales son propietarias del 100%.

Armenia recibe 3 puntos por su capacidad regulatoria y de supervisión. A pesar de ser un puntaje 
elevado, la capacidad del Banco Central se ha visto reducida. La sólida capacidad que siempre ha 
caracterizado a este país no se ha adaptado al rápido crecimiento que ha experimentado el sector. Sin 
embargo, el Banco Central cuenta con una división especial, cuyo grado de preparación es adecuado y que 
se encarga de supervisar al segmento de las CO.

Armenia recibe el menor puntaje posible por la gama de servicios que ofrece el sector de las 
microfi nanzas, ya que las IMF, que generalmente se establecen como UCO, no tienen permitido aceptar 
depósitos, ofrecer seguros o tramitar transferencias. Sin embargo, está previsto que en el 2009 Aregak 
lance productos de seguros para el automóvil, sanitarios y de responsabilidad civil. Las IMF pueden actuar 
como canales de distribución de seguros para otras instituciones fi nancieras.

El grado de competencia en el sector armenio de las microfi nanzas también es reducido. Los datos de 
MIX Market correspondientes a 2007 indican que muy pocas instituciones importantes ofrecen servicios 
de microfi nanzas en Armenia, y que la competencia entre las IMF es reducida, aunque los bancos cada 
vez participan más en este sector. El mercado de las microfi nanzas en su conjunto sigue siendo muy 
dependiente de las donaciones y recibe un fi nanciamiento local muy reducido.
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 Índice  Marco  Clima de  Desarrollo 
 general regulatorio  inversión  institucional 

Puesto 29 13 (empatado) 39 30 (empatado)

Puntaje 42,1 62,5 35,6 25,0 

Yemen recibe 3 puntos por la mayoría de los indicadores de su marco regulatorio, incluida la regulación 
de las operaciones de microcrédito y el entorno para crear y operar IMF especializadas.  La Ley de 
Microfi nanzas aprobada en marzo de 2009 debería establecer una serie de normas claras para las 
operaciones de las IMF. Dicha ley también concede al Banco Central de Yemen la capacidad de regular 
las IMF; que antes dependían del Fondo Social para el Desarrollo, que estaba fi nanciado con donaciones 
extranjeras. La nueva ley establece un capital mínimo exigido de 500 millones de YR (US$2,5m) para 
los bancos que ofrecen servicios de microfi nanzas. Los bancos de microfi nanzas que quieran entrar 
en este mercado se enfrentarán a la competencia de cerca de una docena de IMF constituidas con el 
fi nanciamiento del Fondo Social para el Desarrollo. El primer banco de microfi nanzas de Yemen, Al Amal 
Bank (que recibió un 45% de su capital inicial del Fondo Social para el Desarrollo) y la mayoría de las 
IMF que operan en la actualidad disfrutan de este mismo fi nanciamiento cuasi estatal que coloca en 
desventaja a las nuevas ONG a la hora de cumplir el requisito de capital mínimo. 

La nueva ley establece un vehículo legal para que las ONG se conviertan en bancos. Aquellas que lo 
deseen, deben inscribirse en el Banco Central de Yemen. Estas instituciones pueden fi jar sus propias 
tasas de interés, pero están sujetas a límites máximos del monto que pueden prestar a particulares o 
sociedades. Hay cerca de una docena de IMF que no disfrutan del estatus de banco ofi cial y no están 
obligadas a convertirse en bancos, por lo que no deben cumplir este límite.

Yemen recibe solo 1 punto por su capacidad regulatoria y de supervisión. Se ha creado una unidad en 
el Banco Central de Yemen con el fi n de ofrecer un mecanismo regulatorio para las IMF, pero el personal 
aún se encuentra en período de entrenamiento. Mientras tanto, el Fondo Social para el Desarrollo ejerce 
las funciones de regulador en la práctica, para las casi doce IMF que deben presentar sus cuentas a dicho 
Fondo cada mes. El Fondo Social para el Desarrollo también ofrece distintos cursos en gobernabilidad, 
contabilidad y tecnologías de la información con la ayuda del Servicio de Promoción de Pequeñas 
Empresas y Microempresas (que a su vez trabaja en asociación con la CFI). 

Medio Oriente y Norte de África
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Yemen recibe 2 puntos por la gama de servicios que ofrecen sus IMF. En un principio, debido a la 
creencia de que las leyes islámicas prohíben cobrar intereses, las IMF sólo ofrecían productos compatibles 
con la religión islámica. No obstante, ahora ofrecen créditos convencionales. Aparte de esto, muchas 
IMF han comenzado a ofrecer productos de ahorro y algunas también ofrecen seguros compatibles con la 
religión islámica. No se ofrecen servicios de remesas, pero al menos una IMF tiene previsto asociarse con 
las autoridades postales para ofrecer en el futuro, servicios de trasferencia de fondos.

Yemen recibe solo 1 punto por el grado de competencia en su sector de microfi nanzas. Aunque los 
datos de MIX Market correspondientes al 2007 indican que Yemen presenta una elevada concentración del 
mercado, los datos del 2008 del Fondo Social para el Desarrollo demuestran que el mercado experimenta 
un rápido crecimiento y es más competitivo. La competencia en este sector se ve afectada por el hecho de 
que muchas IMF operan localmente y, por tanto, no compiten directamente entre sí. Al Amal Bank sigue 
siendo demasiado pequeño para ejercer una infl uencia signifi cativa en las operaciones de microfi nanzas 
locales, pero su llegada al sector de las microfi nanzas y sus ambiciosos planes de expansión añadirá una 
presión cada vez mayor sobre dichas instituciones. 
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Metodología 
El presente, a pesar de ser la tercera edición para América Latina y el Caribe, es un estudió piloto que 
evalúa países en diferentes regiones del mundo, sujeto a la disponibilidad de información que a veces no 
es lo sufi cientemente completa. Se incorporaron 34 nuevos países de todo el mundo en cooperación con 
la Corporación Financiera Internacional. Asimismo, en la presente edición se ha hecho un gran esfuerzo 
por incorporar información secundaria y normativa legal de los diferentes países, a las que se suman 
opiniones de expertos del sector microfi nanciero de cada país. Entre los meses de mayo y junio de 2009 
se realizaron 120 entrevistas a expertos en microfi nanzas, incluyendo altos mandos de IMF, consultores 
y reguladores del sector, de manera de obtener una visión amplia de la industria por país. Además de las 
entrevistas, se incorporó por primera vez un análisis cualitativo derivado de una encuesta basada en las 
dimensiones evaluadas por el microscopio, y que fue distribuida a nivel mundial entre mayo y junio del 
presente año. En total se enviaron 415 entrevistas y se obtuvieron 176 respuestas (tasa de respuesta del 
42%). En la muestra, un número importante pero no todos los países analizados en el estudio estuvieron 
representados. Los resultados se utilizaron para establecer, contrastar y ratifi car las evaluaciones y 
califi caciones de los países, así como también para proveer una fuente adicional de contactos para 
entrevistas con expertos. La intención para el futuro es expandir y mejorar la metodología utilizada, para 
robustecer el análisis de la industria en los diferentes países.    

Los criterios empleados en el estudio fueron defi nidos por el equipo de investigación del Economist 
Intelligence Unit, en colaboración con el Fondo Multilateral de Inversiones y la Corporación Andina 
de Fomento. La relevancia de los indicadores fue inicialmente contrastada mediante entrevistas 
en profundidad con expertos en microfi nanzas de diferentes países. Asimismo, en 2007 y 2008 la 
metodología ha sido validada con estudios de regresiones en los cuales se demostró una alta correlación 
entre los resultados del estudio y el grado de penetración de las microfi nanzas en los distintos países.  
En 2009, el uso de esta metodología se expandió a 34 países del resto del mundo en cooperación con la 
Corporación Financiera Internacional.  

Basado en consultas con expertos del Fondo Multilateral de Inversiones y la Corporación Andina 
de Fomento, a las categorías de “Marco regulatorio” y “Desarrollo institucional” se les asignó una 
ponderación del 40% sobre 100% para la construcción del indicador, mientras que a la dimensión de 
análisis “Clima de Inversiones” le corresponde un 20%. Es muy importante resaltar esta diferencia, por lo 
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cual en el estudio se consideraron otros esquemas; uno que asigna mayor peso al “Clima de Inversiones” 
o bien otro donde las 13 variables analizadas tienen el mismo peso, y donde se asigna el mismo valor a las 
3 categorías. De todas formas, cabe mencionar que la importancia relativa del “Clima de inversiones” no 
pareciera tener tanta relevancia como las otras dos dimensiones para defi nir el entorno de negocios de las 
microfi nanzas.  

Los investigadores del Economist Intelligence Unit recabaron información para el Microscopio de las 
siguientes fuentes (ver listado más completo en la sección “fuentes”): 

l Entrevistas personales con expertos en microfi nanzas tanto regionales como locales, y con 
autoridades regulatorias

l Una encuesta global dirigida a los líderes del sector basada en el estudio del Microscopio

l Informes y rankings propios del Economist Intelligence Unit 

l Estudios académicos 

l Sitios Web de autoridades gubernamentales y organismos internacionales 

l Sitios Web de asociaciones de microfi nanzas 

l Noticias de medios de prensa nacionales e internacionales. 

Este año se logró el objetivo de entrevistar a 42 representantes de IMF de América Latina y el Caribe, 
duplicando así el número de entrevistados de 2008. La mayoría de los entrevistados corresponden 
a expertos locales, representantes de IMF, funcionarios de organizaciones multilaterales y agencias 
ofi ciales. Estas consultas brindaron un espectro más amplio del mundo de las microfi nanzas que lo que 
se había logrado con anterioridad. Como resultado, las califi caciones a veces presentan cambios en las 
posiciones relativas de los países, incluso cuando éstos no hayan observado cambios en sus regulaciones 
durante el último año. 

El Fondo Multilateral de Inversiones proporcionó los datos necesarios para medir los niveles de 
competencia del sector en América Latina y el Caribe. El estudio comenzó con los datos de MIX Market y 
se complementó con fuentes específi cas de información a nivel país y regional, de manera de mejorar 
la calidad y cobertura de la información. Estos datos se usaron para calcular el Hirshchmann Herfi ndahl 
Index (HHI)*. Los cálculos del HHI están basados en el tamaño de la cartera de microfi nanzas en lugar 
de en el número de clientes. Debido a las restricciones de tiempo y recursos del estudio el HHI para los 
países del resto del mundo provienen únicamente del MIX Market. Adicionalmente, cabe mencionar 
que se usaron algunos datos del 2007 debido a que los datos del 2008 aún no estaban disponibles para 
algunos países. La mayoría de las instituciones de microfi nanzas, si no es que todas, están contempladas 
en estas cifras y, en el caso en que los datos del 2007 no fueran acertados, se ajustaban para refl ejar la 
competencia real en el mercado. En el futuro este estudio busca construir los datos con base en lo que está 
disponible en el MIX Market para el resto del mundo con el fi n de incorporar un mayor rango de datos. 

* El HHI es una medida 
específica de concentración 
del mercado, es decir, 
de hasta qué punto 
un grupo de empresas 
constituyen una 
determinada proporción 
de la producción de una 
industria. El HHI se usa 
como un indicador posible 
del poder de mercado 
o competencia entre 
las empresas. Mide la 
concentración de mercado 
sumando los cuadrados 
de las participaciones 
de mercado de todas las 
empresas de la industria. 
Por ejemplo, cuando en 
un mercado hay cinco 
empresas que tienen, cada 
una, una participación del 
20%, el HHI es 400 + 400 
+ 400 + 400 + 400 = 2000. 
Cuanto más alto sea el HHI 
de un mercado específico, 
mas concentrado estará 
la venta del producto en 
un pequeño número de 
empresas. En términos 
generales, con un 
HHI inferior a 1000 la 
concentración del mercado 
puede caracterizarse como 
baja, entre 1000 y 1800 
como moderada y por 
encima de 1800 como alta.
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Criterios de clasifi cación 
Los indicadores del índice del Microscopio son naturalmente cualitativos y los criterios de clasifi cación se 
defi nen con las preguntas del cuestionario. Las preguntas miden las leyes y los estándares que regulan el 
sector de microfi nanzas así como también su aplicación y práctica. De tal forma, el criterio es abierto y no 
de percepción, lo que implica que los resultados y califi caciones son más comprensibles al interpretar el 
modelo que arroja el archivo de Excel que también provee el contexto de cada país evaluado.  

Dentro de este estudio, las IMF se defi nen, en sentido estricto, como aquellos organismos que otorgan 
“microcréditos”; es decir, préstamos a trabajadores no asalariados que normalmente representan, 
en tamaño, hasta el 250% del ingreso nacional bruto per cápita (INB per cápita). Las operaciones de 
microcrédito son realizadas por diferentes tipos de instituciones, algunas reguladas por las autoridades 
fi nancieras y otras no.   

Los indicadores que forman la clasifi cación del estudio Microscopio Global se defi nen como: 

Marco regulatorio  

(1) Regulación de operaciones de microcrédito: “¿Propician las regulaciones el otorgamiento de 
microcréditos por parte de los bancos y otras instituciones fi nancieras convencionales? Por ejemplo, 
¿tienen libertad los bancos para fi jar tasas de interés de mercado, pueden evitar la exigencia de excesiva 
documentación y coefi cientes de solvencia, y están exentos de competencia desleal por parte de 
programas e instituciones públicas subsidiadas? 
l Puntaje: 0 = No existen tales regulaciones o las regulaciones son prohibitivas; 1 = Las regulaciones 

generan serios obstáculos; 2 = Las regulaciones imponen a las IMF por lo menos dos obstáculos 
serios; 3 = Las regulaciones generan obstáculos menores; 4 = Las regulaciones no generan 
obstáculos de consideración 

(2) Creación y funcionamiento de IMF especializadas reguladas/supervisadas: “¿Es propicio el marco 
regulatorio para la creación y el funcionamiento de “IMF especializadas”, ya sean aquellas creadas para 
trabajar exclusivamente en el sector (greenfi elds) y las ONG que se transforman en IMF (upgrades)? Por 
ejemplo, ¿tienen libertad las IMF especializadas para fi jar tasas de interés de mercado, pueden evitar la 
exigencia de excesiva documentación y coefi cientes de solvencia, y están exentas de competencia desleal 
por parte de programas e instituciones públicas subsidiadas?” 
l Puntaje: 0 = No existen tales regulaciones; 1 = Existen regulaciones pero también existen muchos 

obstáculos que difi cultan su creación; 2 = Existen regulaciones pero hay obstáculos de consideración;                      
3 = Existen regulaciones con relativamente pocos obstáculos; 4 = Las regulaciones facilitan su creación

(3) Formación y operación de instituciones no-reguladas y de organizaciones sin fi nes de lucro de 
dedicadas a las microfi nanzas. ¿Es propicio el marco legal para la creación y el funcionamiento de 
operaciones de microcrédito por parte de organizaciones no gubernamentales (ONG)?” 
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l Puntaje: 0 = Las ONG están excluidas; 1= Las ONG enfrentan muchos obstáculos; 2 = Las ONG 
enfrentan algunos obstáculos; 3 = Las ONG enfrentan obstáculos menores solamente; 4 = Las ONG 
no enfrentan obstáculos de consideración 

(4) Capacidad regulatoria y de supervisión: “¿Tienen las instituciones regulatorias capacidad específi ca 
para control y regular el otorgamiento de servicios de microfi nanzas?” 
l Puntaje: No defi nido gracias a los resultados de las encuestas, se forma de un criterio abierto

Clima de inversión 

(5) Estabilidad Política: “¿Cuán importantes son las amenazas internas y externas a la estabilidad del 
gobierno o del sistema político en general?” 
l Puntaje: El nivel de Estabilidad Política de la EIU es una puntuación de categoría de su Informe 

de Riesgos. Es el promedio de cinco indicadores evaluados: Confl ictos sociales, Transferencias 
ordenadas, Postura de la oposición, Excesiva autoridad ejecutiva y Tensiones internacionales. 
0 = Mucha inestabilidad; 1= Considerable inestabilidad; 2 = Moderada inestabilidad; 3 = Estable; 
4 = Muy estable 

(6) Desarrollo del Mercado de Capitales: “¿Están desarrollados los mercados nacionales de capital?” 
l Este puntaje se basa en el promedio de cinco puntajes del Informe de Riesgos de la EIU: 

Profundidad de la fi nanciación, Acceso a mercados nacionales, Deuda comercializable, Salud 
del sector bancario y Liquidez del mercado de acciones. 0 = Los mercados de capitales no están 
desarrollados; 1= Los mercados de capital existen pero les falta profundidad y amplitud; 
2 = Los mercados de capital carecen de profundidad o amplitud; 3 = Los mercados de capital están 
medianamente bien desarrollados; 4 = Los mercados de capital son profundos y amplios 

(7) Sistema Judicial: “¿Viabiliza el sistema judicial una resolución rápida, efi caz y sistemática de confl ictos?” 
l Este puntaje se basa en el promedio de tres puntajes del Informe de Riesgos de la EIU: 

Imparcialidad del proceso judicial; Posibilidad de hacer cumplir los contratos y Rapidez del proceso 
judicial. 0 = El sistema judicial es muy malo, corrupto o está muy politizado; 1= El sistema judicial 
tiene varias fallas importantes; 2 = El sistema judicial tiene fortalezas y puntos fl acos; 
3 = El sistema judicial es esencialmente bueno; 4 = El sistema judicial es sólido, incorruptible y no 
sucumbe a infl uencias políticas. 

(8) Normas Contables: “¿Son las normas contables acordes a las normas internacionales (por ej., los GAAP 
de EE.UU., las IAS, las IFRS)?” 
l Puntaje: 0 = No hay normas contables generalmente aceptadas; 1= Hay normas nacionales pero 

son endebles e inefi caces; 2 = Hay normas nacionales aceptadas pero no están a la altura de las 
mejores prácticas internacionales; 3 = Las normas nacionales son similares o están en vías de 
asemejarse a las normas internacionales; 4 = Se siguen normas internacionales 
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(9) Normas de Dirección Empresarial: “¿Existen las normas de dirección empresarial de responsabilidad 
por los actos e independencia para las sociedades e instituciones?” 
l Puntaje: 0 = No existen normas; 1 = Existen normas pero son endebles; 2 = Existen normas básicas 

y efi caces en algunos casos; 3 = Existen normas de consideración aunque imperfectas tanto en el 
derecho como en la práctica; 4 = Se siguen normas de altos niveles de responsabilidad por los actos 
y transparencia en el derecho y en la práctica 

(10) Transparencia de las IMF: “¿Publican periódicamente las instituciones de microfi nanzas sus tasas de 
interés efectivas, realizan auditorías externas y se les asigna califi caciones independientes?” 
l Puntaje: 0 = Muy rara vez o nunca lo hacen; 1= En el mejor de los casos, hacen una de estas cosas, y 

con resultados dispares; 2 = Hacen algunas de estas cosas, con resultados modestos; 3 = Hacen la 
mayoría de estas cosas con buenos resultados en general; 4 = Hacen todas estas cosas

Desarrollo institucional 

(11) Gama de Servicios de las IMF: “¿Ofrecen las IMF una amplia gama de servicios fi nancieros a personas 
de bajos ingresos además de otorgarles microcréditos? (por ej., seguros, ahorros, transferencia de 
remesas, etc.) 
l Puntaje: 0 = En general no ofrecen otros servicios; 1= En general ofrecen solamente servicios 

limitados además del microcrédito; 2 = En general ofrecen una gama modesta de servicios; 
3 = Ofrecen una amplia gama de servicios; 4 = Ofrecen una gama completa e integral de servicios 

(12) Burós de crédito: “¿Hay burós de crédito que sean efi caces y confi ables?” Por ejemplo, ¿cuán 
completa es la información que brindan sobre potenciales prestatarios?, ¿Qué grado de accesibilidad se 
tiene de esa información (en especial, a la luz de las restricciones de privacidad)?, ¿Incluyen operaciones 
con instituciones fi nancieras reguladas y no reguladas?, ¿Brindan más que simplemente información 
“negativa” sobre los potenciales prestatarios (es decir, incumplimientos y atrasos de pago)? 
l Puntaje: 0 = Las agencias emisoras de informes de solvencia crediticia no existen; 1= Estas 

agencias son endebles y nada confi ables en la mayoría de estos sentidos; 2 = Estas agencias 
son endebles en algunos de estos sentidos; 3 = Estas agencias son endebles en alguno de estos 
sentidos; 4 = Las agencias emisoras de informes de solvencia crediticia brindan información 
integral sobre toda la gama de operaciones y también incluyen información positiva sobre los 
prestatarios (antecedentes de pagos puntuales, etc.) 

(13) Nivel de Competencia: “¿Cuán competitivo es el sector de las IMF? ¿Tienen los microprestatarios una 
gama amplia de instituciones de las cuales elegir?” 
l Puntaje: 0 = Hay poca o ninguna competencia, pues 2 ó 3 tienen la mayoría del mercado y el valor 

del HHI es de 2.600; 1= Hay competencia limitada y el valor del HHI varía entre 2.600 y 1.800; 2 = 
Hay una moderada competencia entre las IMF y el valor de HHI está entre 1.800 y 1.000; 3 = Hay 
mucha competencia, el valor HHI está entre 1.000 y 500; 4 = Hay un alto grado de competencia y el 
valor del índice HHI es menor a 500.
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