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Resumen: Este articulo busca desarrollar un recorrido teérico
para determinar la influencia que han tenido las microfinanzas
y su principal producto, el microcrédito, como motor de
impulso para el crecimiento econdémico de las naciones: para
lo cual se utilizaron los métodos histérico logico, deductivo e
inductivo e histérico ldgico. En este estudio, se describe las
distintas corrientes favorables y opositoras sobre la influencia
que tiene el desarrollo financiero y el crecimiento econémico, se
describen las principales caracteristicas de las microfinanzas y el
microcrédito; también se describen los resultados obtenidos por
varias investigaciones acerca de los beneficios que han mostrado
las microfinanzas en variables como la pobreza, el ingreso.
Finalmente se describen algunas investigaciones que muestran los
resultados empiricos de la relacién cuantitativa entre crecimiento
econdmico, microfinanzas y microcrédito.

Palabras clave:
econémico, Desarrollo financiero, Microempresas.

Microfinanzas, Microcrédito, Crecimiento

Abstract: This article seeks to develop a theoretical review to
determine the influence that microfinance and its main product,
microcredit, have had as a driving force for the economic growth
of nations. For this purpose, the historical-logical, deductive,
inductive and historical- logical methods were used. In this study,
the different favorable and opposing currents on the influence
of financial development and economic growth are described;
the main characteristics of microfinance and microcredit are
described; the results obtained by several researches on the
benefits that microfinance has shown on variables such as poverty
and income are also described. Finally, some research showing
the empirical results of the quantitative relationship between
economic growth, microfinance and microcredit are described.

Keywords: Microfinance, Microcredit, Economic growth,
Financial development, Microenterprises.

Resumo: Este artigo procura desenvolver uma jornada tedrica
para determinar a influéncia que as microfinangas e seu principal
produto, o microcrédito, tiveram como for¢a motriz para o
crescimento econdmico das nagdes. Para este fim, foram utilizados
os métodos histdrico-16gico, dedutivo, indutivo e hist6rico-ldgico.
Neste estudo, sio descritas as diferentes correntes favoraveis e
opostas sobre a influéncia do desenvolvimento financeiro e do
crescimento econdmico, sao descritas as principais caracteristicas
das microfinangas e¢ do microcrédito; também sio descritos os
resultados obtidos por diversas pesquisas sobre os beneficios que
as microfinancas tém demonstrado em varidveis como pobreza
e renda. Finalmente, sio descritas algumas pesquisas mostrando
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os resultados empiricos da relagio quantitativa entre crescimento
econdmico, microfinangas e microcrédito.

Palavras-chave: Microfinancas, Microcrédito, Crescimento.

INTRODUCCION

Durante la década anterior, las, microfinanzas llegaron a ser uno de las principales
herramientas de politica econdmica de los gobiernos en la mayoria de los paises
en desarrollo para lograr que los sectores habitualmente marginados del acceso
de los servicios financieros otorgados por la banca tradicional, empiecen a
utilizarlos. Este proceso de inclusion financiera ha sido apoyado por los gobiernos
y organismos internacionales por reconocérselo como una via para fomentar el
empleo, mejorar el nivel de ingresos de la poblacién menos favorecida y con esto,

reducir los niveles de pobreza.

En relacién a ello, Mballa (2017) establece que las microfinanzas como sistema
de financiamiento de la economfa incluye la intermediacién financiera y la
intermediacién social, por lo que se convierten en herramientas de atencién a
las necesidades sociales, asi como un mecanismo de fomento del desarrollo local.
Para Ocafia Mazén (2018) las microfinanzas han ayudado alos microempresarios
con la dotacién de productos financieros formales, especialmente el acceso al
ahorro y al micro financiamiento, permitiéndole aumentar su rentabilidad y, por

tanto, mejorar su nivel de vida.

A pesar que las empresas de microfinanzas han desarrollado una amplia
cantidad de productos financieros derivados de los que son manejados por la
banca tradicional, el producto més importante es el microcrédito y se debe a
que fundamentalmente es el mayor y mejor mecanismo para que las micros y
pequenas empresas accedan a capital de trabajo y, por tanto, a la generacién de
activos productivos y empleo. De igual manera, permite a la poblacién que ha
sido excluida de la banca formal obtener recursos para financiar sus proyectos.
Por tanto, el microcrédito se ha convertido en una herramienta eficiente en la
disminucién de la pobreza y la eliminacién de la exclusién financiera

METODO

El método utilizado en el estudio fue de carcter tedrico porque permitié
revelar las relaciones esenciales del objeto de investigacién, para la comprensién
objetiva de los hechos conexos a éste (Herndndez y Ferndndez, 2014) otros
métodos empleados para el andlisis de los datos fueron el inductivo-deductivo,
analitico - sintético y el histérico — légico El método histérico légico, al
estudiar la trayectoria tedrica de las microfinanzas y su principal producto: los
microcréditos, para el posterior deduccion de su influencia en el crecimiento

econdmico de las naciones.

Ademis, se manejaron técnicas e instrumentos de cardcter bibliogrifico y
documental como la ficha de observacion, estos instrumentos constituyeron
para completar el registro de informacién; fichas bibliogrificas, estas fichas se

elaboraron para todas las referencias
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usadas como, libros bibliogréficos, articulos cientificos utiles para analizar
y sintetizar la informacién; lo que a su vez, permitié inducir los hallazgos
tedricos o conclusiones, acerca de la relacidn e incidencias de las microfinanzas,
el microcrédito y el crecimiento econdémico

DESARROLLO Y DISCUSION

Desarrollo financiero y crecimiento econémico

El desarrollo financiero supone, segiin FitzGerald (2007) que:

La fundacién y la expansion de instituciones, instrumentos y mercados que
apoyen el proceso de inversion y crecimiento. Tradicionalmente, el papel de los
bancos y otros intermediarios financieros —desde los fondos de pensiones hasta
los mercados de valores— ha sido transformar el ahorro familiar en inversién
empresarial, supervisar las inversiones y asignar fondos, y valorar y diversificar el
riesgo (p.6).

La importancia e influencia que tiene el sistema financiero en el crecimiento
econémico de una nacién ha sido ampliamente discutida por muchos
investigadores econémicos desde hace mucho tiempo atrds, presentindose
puntos de vista diferentes sobre esta influencia.

Fung (2009) sefiala que existe una corriente que considera que el sistema
financiero es fundamental en el crecimiento de una economia. Schumpeter
(1911), Goldsmith (1969), McKinnon (1974) y Shaw (1974), enfatizan que los
servicios financieros tienen un papel proactivo para promover el crecimiento
econdmico. En esta corriente, las diferencias en la cantidad y la calidad de los
servicios prestados por las instituciones financieras podrian explicar en parte el
crecimiento a ritmos diferentes de las economias.

Segtin FitzGerald (2007) la segunda postura, liderada por Robinson (1952);
Lucas (1988); Stern (1989), estima que la intermediacién financiera es
un factor poco importante en el crecimiento y que ha sido sobrevaluado,
especificamente Robinson argumenté que el desarrollo financiero sigue al
crecimiento econémico. Levine (1997), explica que Lucas (1988) afirma que el
papel del sector financiero en el crecimiento econdmico esta “sobrecargado”. A
pesar de la controversia, la literatura tedrica moderna sobre el nexo finanzas-
crecimiento con estudios de Grossman y Helpman (1991), Khan (2001), Lucas
(1988), Pagano (1993), Rebelo (1991), Romer (1986), entre otros, combina la
teoria del crecimiento endégeno y la microeconomia de los sistemas financieros.

La tercera vision liderada por Van Wijnbergen (1983) y Bufhe (1984), se
centra en los posibles impactos negativos sobre el crecimiento, puesto que
sostienen que el desarrollo financiero puede obstaculizar el crecimiento al reducir
el crédito disponible para las empresas nacionales. Esta situacion se debe a la
presencia de mercados informales, ya que los hogares sustituyen los préstamos
en el mercado legal, reduciendo asi la oferta real total de crédito interno. La
reduccion en la oferta de crédito puede llevar a una crisis crediticia, al disminuir
la inversién y desacelerar la produccién y el crecimiento. (Xu, 2000)

De cualquier forma, estas corrientes deben debatir, a través de modelos
econométricos, los resultados obtenidos en los diversos estudios desarrollados
para confirmar o no sus hipétesis. Entre los primeros estudios econométricos,
los mds importantes son los desarrollados por Levine y Zervos (1988), quienes
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determinan que la liquidez del mercado de valores y el desarrollo bancario estdn
positiva y fuertemente correlacionado con las tasas de crecimiento econdmico
actuales y futuras, laacumulacidn de capital y el crecimiento de la productividad;
en otro estudio King y Levine (1993), explican que existe una fuerte correlacién
entre el nivel de desarrollo financieroy el crecimiento del Producto Interno Bruto
real per cépita, la tasa de acumulacién del capital fisico y mejoras en la eficiencia
con la que las economias emplean capital fisico.

Siguiendo estos trabajos pioneros, en los tltimos afos estas investigaciones
se han elaborado en los mas diversos paises y utilizando diferentes modelos
econométricos. Bittencourt (2012), en un estudio para Argentina, Bolivia, Brasil
y Pert, desde 1980 hasta 2007, confirma la prediccién de Schumpeter que sugiere
que las finanzas impulsan al empresario a invertir en actividades productivas vy,
por lo tanto, a promover el crecimiento econémico. Complementariamente, es
necesaria la estabilidad macroecondmica (en términos de tasas de inflacién bajas),
y un adecuado marco institucional. Por su parte Samargadi, Fidrmuca y Ghosha
(2015), elaboran un estudio en un panel dindmico heterogéneo de 52 paises
de ingresos medios durante el periodo 1980-2008, encuentran una relacién en
forma de U invertida entre las finanzas y el crecimiento a largo plazo. A corto
plazo, la relacién es insignificante, lo que sugiere que demasiada financiacién
puede ejercer unainfluencia negativa sobre el crecimiento en los paises de ingresos

medios.

En otro estudio, Liang y Teng (2006), investigan la relacion entre el desarrollo
financiero y el crecimiento econdémico para el caso de China durante el
periodo 1952-2001. Utilizan un modelo de vector autorregresivo multivariado
y encuentran que existe una causalidad unidireccional desde el crecimiento
econdmico hasta el desarrollo financiero. Por su parte Choe, Chongwoo y Moosa
(1999), a través del uso de pruebas de causalidad y de seleccién de modelos no
anidados muestran que el desarrollo financiero en general lidera el crecimiento
econdémico y que los intermediarios financieros son mas importantes que los

mercados de capital en esta relacion.

Wolde-Rufael (2009) utilizan un modelo de vector autorregresivo (VAR) y
los resultados empiricos sugieren que en Kenia y que las politicas para mejorar el
desarrollo del sector financiero pueden ayudar a estimular la economia puesto que
ambas variables se determinan conjuntamente, o complementan el uno al otro.

Lo que no se puede olvidar es que en cualquier pais es necesaria la existencia de
un eficiente sistema financiero, puesto que el mismo apoya alos demas sectores de
la economia, canalizando recursos para actividades productivas o de consumo. En
el caso particular de las microfinanzas, su orientacién esta direccionada a apoyar
al sector de la microempresa, para que este sector inicie su desarrollo.

Microfinanzas

Lamayoriadelos autores coinciden en que el término microfinanzas defineala
oferta de servicios financieros a personas de pocos ingresos. Ledgerwood (2000)
explica que las microfinanzas se refieren a la provisiéon de servicios financieros
a clientes de bajos ingresos. Para Urcuyo (2012) las microfinanzas son mucho
mds que otorgar crédito al pobre y evoluciond para incorporar otros servicios.
Gonzalez y Rosenberg (2006), las definen como servicios financieros para clientes
pobres y de bajos ingresos, pero prestados por instituciones de microfinanzas

(IMF).
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Un poco més amplia son las definiciones que hacen varias instituciones
sobre las microfinanzas. Lacalle (2010, p. 21), indica que las “microfinanzas
hacen referencia no sélo al crédito, sino también a toda una serie de servicios
financieros ofrecidos a todos aquellos que estan excluidos del sistema financiero
formal”. Segin CGAP1 (2012), las microfinanzas comprenden la prestacién de
servicios financieros como ahorro, crédito, inversiones, seguros, transferencias,
entre otros a personas pobres, de bajos ingresos y excluidas de sistema financiero
tradicional. Segin Jaramillo (2012), investigador principal de Grade2, las
microfinanzas ofertan servicios financieros como préstamos, ahorros o seguros
que se caracterizan por varios aspectos como: operaciones activas y pasivas de
pequena escala, préstamos orientados a actividades empresariales con procesos
son simplificados, tasas de interés de mercado y con préstamos sin garantia.

Finalmente, la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (2012),
explica que las microfinanzas.

...se refieren a la provisién de servicios financieros tales como: préstamos,
ahorro, seguros o transferencias de recursos hacia hogares con bajos ingresos o
hacia actividades u organizaciones econémicas cuya administracion se encuentra
bajo una persona o grupo de personas emprendedoras, que se han organizado para
por medio de la autogestién, lograr objetivos econémicos que les permita mejorar
su calidad de vida (p.1).

Seguidamente Vaca (2012) complementa el concepto, al afirmar que las
microfinanzas se debe entender como el destino del financiamiento hacia el micro
0 pequeno empresario, cuya fuente principal de repago son los ingresos generados
por el negocio.

Se puede concluir que la mayoria de autores coinciden en que las microfinanzas
son la prestacién de servicios financieros en pequefa escala, para microempresas
de sectores econémicos menos favorecidos, buscando apoyar actividades
productivas, que les permita los beneficiarios combatir la pobreza.

El desarrollo del sector de las microfinanzas en América Latina ha tenido sus
particularidades, que lo diferencian de los otros sectores geogréficos. Esto se debe
especificamente a la diversidad econdmica, social y cultural que existen entre los
clientes de las IMF ’s.

Por su parte, Miller-Sanabria (2006) elabora una explicacién de las
caracteristicas de las microfinanzas en América Latina, que se mantiene vigente
hasta este momento e indica que atienden a una gama heterogénea de clientes, con
una clientela que no se circunscribe a la atencidn exclusiva de los pobres, sino que
también brinda atencién a empresas y personas que no tienen acceso permanente
o con acceso limitado e insuficiente a servicios financieros, siendo la metodologia
del crédito individual la mis importante, con menor participacién de del crédito
grupal o solidario. La mayoria de clientes son del sector urbano y en menor
proporcién mujeres. Estas afirmaciones son complementadas por Berger, Laray
Miller- Sanabria (2007), quienes consideran que en América Latina las IMF s
son mucho més grandes que sus homologas en Africa, Europa del Este y Oriente
Medio, pero sin alcanzar la escala masiva que poseen las instituciones asidticas;
la mayoria de las empresas microfinancieras, actualmente ofrecen una gama de
productos para micro y pequenas empresas, adicionales a los tradicionales de
crédito y ahorro, como son transferencias y remesas nacionales ¢ internacionales,
cambio de divisas, cobro de servicios publicos, cobro de impuestos locales e
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incluso documentos hipotecarios; debido al incremento de las tasas de interés
en préstamos internacionales se ha fortalecido la captacién de recursos para
financiarse.

Seguidamente, Jaramillo (2014) coincide en varios de estos aspectos y
establece que el modelo de microfinanzas de América Latina se origind en
instituciones privadas sin fines de lucro que operan en mercados urbanos que
luego pasaron a constituirse en instituciones financieras juridicas, el objetivo
inicial de las instituciones era atender la demanda de crédito en el sector informal
de empresas sin acceso a servicios financieros y, por ultimo, que las IMF s
generalmente operan como empresas privadas, por lo cual estan sujetas a todos
los requerimientos de rentabilidad y sostenibilidad.

Por ello Berger (2007) concluye que el modelo latinoamericano tuvo sus
inicios en instituciones pequefas sin fines de lucro en unos pocos paises de
ingresos bajos y que posteriormente se convirtieron en importantes instituciones
bancarias, impulsando la entrada de gran cantidad de bancos comerciales al
sector. En América Latina el Estado tiende a participar més directamente
en la industria microfinanciera. Larrain (2009), considera que caracteristicas
complementarias dentro delmodelo de microfinanzas latinoamericano son los
conceptos de “upgrading” y “downscaling”. Se denomina “upgrading” a la
transformacidn de organizaciones de microfinanzas no gubernamentales (ONG)
en entidades microfinancieras formales, debido al crecimiento de la demanda de
los servicios de crédito y la limitante de las fuentes de recursos disponibles para
financiar el microcrédito. Estas circunstancias contribuyeron a crear conciencia
de la importancia de la formalizacién de estas entidades en términos de su
ingreso al sector financiero formal. Marulanda y Otero (2005), establecen que
el fendmeno del upgrading predominé en la década de los ochenta, en la que
aparecieron en Bolivia BancoSol y Caja Los Andes, Finansol en Colombia y la
Financiera Carpia en El Salvador. Por su parte el término “downscaling” es el
proceso a través de los cual bancos, financieras y otras instituciones financieras
reguladas que atendian tradicionalmente a clientes més grandes —a menudo
clientes corporativos—ahora otorgan préstamos a microempresas. Finalmente,
Westley (2007), las entidades que ingresaron al proceso de “downscaling”
lo realizaron fundamentalmente porque descubrieron que el sector de las
microfinanzas en muy rentable. En el Ecuador los casos mds importantes son
CREDIFE, una empresa del Banco Pichincha y Banco Solidario.

Microcrédito

El producto financiero mds importante en las microfinanzas es el microcrédito,
puesto que permite acceder a recursos financieros a las personas y microempresas
menos favorecidas. La Conferencia Internacional sobre Microcrédito (2005)
realizada en Washington, definié a los microcréditos como “programas de
concesion de pequenos créditos a los individuos que alcanzan los més altos indices
de pobreza, para que puedan poner en marcha pequenos negocios que generen
ingresos para mejorar su nivel de vida y el de sus familias”.

Por su parte, Aguilar y Rodriguez (2013) determina que la esencia del
microcrédito es el fomento del autoempleo como mecanismo parala erradicacién
de la pobreza, proporcionando a las personas de escasos recursos el acceso a un
financiamiento para iniciar una actividad productiva que les ayude a mejorar su
calidad de vida. Otro autores como Aristizdbal Veldsquez (2007) y Torre (2012)
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enfatizan que el microcrédito se diferencia de los préstamos comerciales, porque
el monto es menor, los plazos son muy cortos y su entrega se basa en la reputacién
mids que en las garantias econdmicas, debido a que los pobres carecen de activos;
el objetivo de este instrumento financiero es que quienes no logran acceder a
recursos para sus emprendimientos a través de la banca tradicional, lo puedan
obtener mediante las instituciones de microfinanzas, puesto que esto les ayudara
a obtener sustento para si mismo y sus familias.

Debido a que el microcrédito tiene como mercado objetivo a los sectores
excluidos habitualmente de la banca tradicional, las empresas microfinancieras
han tenido que elaborar productos propios, pero con caracteristicas especiales
comunes. Garayalde, Gonzélez y Mascarefias (2014), consideran que los rasgos
comunes son: la necesidad de adaptar el producto crediticio a las necesidades de
los clientes con respecto a montos, plazos, garantias; facilidad en el cumplimiento
de garantias, debido a la carencia, en la mayoria de los casos, de bienes
fisicos y la limitacién de recursos propios; los asesores de crédito cumplen
también las funciones de asesores empresariales para la microempresa; cuotas
establecidas de acuerdo a la realidad del microempresario, con dividendos
pequefios y periodicidad apropiada; las empresas microfinancieras cobran
interese de mercado de tal forma que puedan cubrir sus costos operacionales,
para de esta manera obtener autonomia operacional y financiera; ademas existes
otros elementos que inherentes al microcrédito como: Especialmente en el
sector rural, existen niveles de dispersiéon geogrifica muy amplios, entre los
prestatarios, lo que encarece las labores de entrega y seguimiento de los créditos;
Niveles de escolaridad muy baja, entre los beneficiarios, que se agravan con
cultura, tradiciones costumbres ¢ idioma particulares, Carencia de informacién
financiera, que se agrava con el hecho que los ingresos de las empresas se
comprometen con los del entorno familiar.

Estos elementos fundamentales en los microcréditos han comprometido a
las instituciones de microfinanzas (IMF’s) a desarrollar tecnologfas de crédito
que les permita acercar este producto a los sectores que presentan estas y otras
caracteristicas. Dichas metodologias deben responder a las necesidades de cada
sector en donde atienden las instituciones, para que la entrega de microcréditos
sea oportuna, agil y adecuada.

Microfinanzas, microcrédito y crecimiento econémico

Laactividad de las microfinanzas, y de manera particular el microcrédito, segtin
muchos estudios han tenido un aporte muy importante en la economia de las
naciones. Aguilar Andfa (2013), elabora un estudio sobre las Microfinanzas y
crecimiento regional en el Pert, que busca evaluar el impacto que el microcrédito
(medido por el total de colocaciones como un porcentaje del PIB) tiene sobre la
actividad econémica (medido a través de la tasa de crecimiento del PBI per c4pita)
de varias regiones peruanas en el periodo 2001-2008. Los resultados del estudio
muestran que el impacto de los microcréditos sobre el crecimiento regional ha
sido positivo y significativo en términos estadisticos, lo que lograria dinamizar
la economia de las regiones estudiadas, pero concluye que debido a la falta de
informacién microeconémica no se puede determinar ningtin efecto en negocios
y pequenas unidades productivas informales.

Por su parte, Huaman Gonzales y Rodriguez Mannucci (2016) elaboran
un trabajo que tiene como finalidad realizar una evaluacién cuantitativa de la
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relacion entre el crecimiento de las microfinanzasy el crecimiento econdémico en
laregion La Libertad para el periodo 2001-2015, se utilizé un modelo de series de
tiempo con 180 observaciones tomando como variable dependiente la variacién
del indice mensual de actividad econdmica regional y como variable explicativala
variacién del total de colocaciones de las instituciones microfinancieras en dicha
region. Se obtuvo una relacién inversa entre el crecimiento de las microfinanzasy
el crecimiento econdmico, a pesar de ello si se encuentra una relacién directa con
el crecimiento de las microfinanzas. La evidencia empirica de esta investigacion
encuentra una relacién inversa entre las dos variables estudiadas. Al rezagar los
datos un periodo se encontré una relacién directa, demostrando que al aumentar
los recursos por parte de las entidades de microfinanzas el crecimiento econdmico
de la region de analisis crece en 0.258%. El resultado con el rezago es entendible
en el sentido que los efectos de la expansién microcrediticia en los negocios no
son inmediatos.

Seguidamente, Antén Sanz (2012) elabora un andlisis para varios paises en vias
de desarrollo, partiendo de un analisis tedrico sobre la profundizacién financiera
y crecimiento econdmico. Se utiliza un modelo estitico de datos de panel con
efectos fijos que utiliza una serie de variables como: inversion, fuerza de trabajo,
peso del gobierno en la economia, apertura al exterior, variacién de los precios,
libertad, capital humano, desarrollo microfinanciero y desarrollo financiero.
Los principales resultados muestran que el impacto de los microcréditos en el
crecimiento es mas importante que el registrado por la financiacién tradicional,
lo que implicaria que en los paises de baja renta per cépita, el desarrollo del sector
financiero no tiene un gran impacto, puesto que una gran parte de la poblacién
no tiene acceso a dicha financiacién. Por su parte, la microfinanciaciéon cuando
supera un determinado nivel, genera un relevante impacto en el crecimiento
econdmico, efecto que para el grupo de paises seleccionados supera al registrado
por la financiacién tradicional. Los resultados de la investigacién determinan la
influencia positiva que tienen los microcréditos en el crecimiento de la economia
de los paises en desarrollo, aunque dicho resultado deja ciertas dudas, puesto que
elindicador utilizado es inicamente el microcrédito, sin incluir otros productos y
servicios micro financieros, lo que podria provocar un sesgo en el resultado; existe
ain una incipiente literatura que estudia la relacién entre microfinanciacién con
crecimiento econémico, que limita la contratacién de resultados.

Por su parte, Alimukhamedova (2014) realiza un andlisis para examinar
la direccién de la causalidad y la naturaleza del trayecto de transicién entre
microfinanzas, el desarrollo financiero y el crecimiento, utilizando un modelo
VAR, para datos de panel en el periodo 1995-2009, que son recopilados
del Microfinance Information Exchange (MIX). El objetivo del estudio fue
revelar si las microfinanzas son importantes, en particular para los paises en
desarrollo; adicionalmente se buscd verificar si el uso de medidas alternativas
de microfinanciamiento (nimero de clientes y préstamos pendientes) ayuda
a arrojar luz sobre la naturaleza del canal de transmisién a través del cual el
microfinanciamiento afecta al sector financiero y al crecimiento.

Entre los principales resultados encontrados se tienen que la mayoria de las
IMF de la muestra se concentran en Africa al sur del Sahara, Africa del Sur
y Asia, mientras que la mayoria de los prestatarios se concentran en el sur
de Asia y la region de Asia oriental y el Pacifico; también se establece que
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el aumento del crecimiento de las microfinanzas en las tltimas décadas en
los paises en desarrollo indica que los medios alternativos de financiamiento
podrian desempenar un papel importante al llenar la brecha de la intermediacién
formal inmadura. Como resultado de los procedimientos de estimacion, se
encontré que las microfinanzas son importantes, en particular para los paises en
desarrollo donde la intermediacién financiera formal es inmadura, dejando un
espacio significativo para medios alternativos como las microfinanzas. El trabajo
encuentra los canales de transmisidn entre sistema financiero, crecimiento
econdmico y micro finanzas; también define la metodologia empirica adecuada
para probar la direccidn de la causalidad, que resulta ser el modelo autorregresivo
(VAR) adaptado para datos de panel. Una vez mds, la falta de datos y estudios
sobre el papel de las microfinanzas en el crecimiento econémico limita los
resultados obtenidos.

Por ello, diversos estudios establecen de forma directa la relacién muy estrecha
que existe entre microcrédito y crecimiento econémico. Los autores Diao Liy Liu
Jie (2009), elaboran un estudio para América Latina y lo trasladan para China,
encontrando a través del anélisis de datos de panel, que las mejoras del grado
de comercializacién del microcrédito en las regiones de América Latina logran
mayor profundidad en el alcance del microcrédito, pero también se encuentra
que las empresas microfinancieras se desvian de la misién original (atender a los
sectores mas pobres). Los autores establecen que estas desviaciones se relacionan
con la busqueda de la maximizacién del beneficio, competencia en el mercado,
capacidad de resistencia al riesgo y la busqueda de una mayor movilidad de estas
instituciones de microfinanzas; por lo tanto, en la practica del microcrédito de
China, es necesario reconocer la necesidad y la diversidad de microcrédito.

Ademds, los autores establecen que seria mejor asegurar la profundidad del
alcance del microcrédito a través de subsidios, mejora de la tecnologia crediticia y
supervision apropiada de las instituciones de microfinanzas para reducir costos y
riesgos, y mejorar la capacidad de desarrollo sostenible. Los resultados obtenidos
en esta investigaciéon muestran una realidad que ya es palpable en la mayoria de
los paises, la bisqueda de ganancias es la razén principal para que el microcrédito
se haya desviado de sus clientes objetivo iniciales. Un elemento fundamental para
el incremento de las ganancias es la falta de limite a las tasas de interés, lo que les
permite establecer valores excesivamente altos, que excluye a personas de bajos
ingresos o pobres.

En un estudio para Colombia, Aristizdbal Veldsquez (2007), realiza un anélisis
macro de la incidencia que ha tenido la entrega de microcréditos por parte de
las instituciones financieras. Sus principales conclusiones son que las entidades
del sistema financiero no tienen capacidad para movilizar estos recursos y se
hace necesario canalizarlos a través de instituciones de microcrédito como bancos
especializados, Organizaciones No Gubernamentales, Cooperativas, Cajas de
Compensacién y otras entidades que deberdn estructurarse para atender las
solicitudes de los mas pobres del pais que quieren también tener acceso al
proceso de bancarizacién y poder asi obtener financiacién de sus proyectos
con el fin de incrementar sus ingresos y mejorar su calidad de vida. El estudio
confirma la importancia del microcrédito como canalizador de recursos a los
pequefios empresarios y sectores populares, facilitador del acceso de los pobres
a la sociedad y movilizador de ahorros. Es decir, el desarrollo y crecimiento del
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microcrédito ha ido disminuyendo la inclusién financiera en los paises donde se
han implementado estos programas de microcrédito

CONCLUSION

La revisidn realizada sobre la incidencia del sistema financieroy, particularmente,
el sector de las microfinanzas en la economia sigue ain sin consenso claro. Los
distintos investigadores mantienen diversos puntos de vista con respecto a la
influencia del desarrollo financiero. Lo que si se evidencian son las incidencias
de las microfinanzas a nivel microeconémico; es decir, especialmente en la
formacién de microempresas, el aumento de los ingresos y, con esto, un
mejoramiento en los niveles de pobreza de las familias beneficiadas con los
productos financieros, especialmente el microcrédito. Esta incidencia se expande
a los sectores geogréficos de influencia, demostrando que las personas que se
encuentran en extrema pobreza son perjudicadas cuando adquieren préstamos,
pues el volumen que obtienen no les permite expandir el negocio y més bien se
convierte en una carga el pago del crédito.

Por otro lado, los estudios analizados no precisan de forma clara, si este
impacto microecondmico se traslada a nivel macro; pues, los trabajos exponen
resultados muy discretos con respecto a la real incidencia de las microfinanzas y
el microcrédito en el crecimiento econémico nacional
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