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Comencemos invocando las dos imáge-
nes que suelen aparecer cuando se piensa 
en la integración de microempresarios y 
emprendedores pobres al sistema financie-
ro formal. 

La primera, agradable al bien común y al 
sentido solidario, toma la forma de esfor-
zadas mujeres. Gracias al crédito, ellas con-
siguen un ingreso sustentable fabricando 
y vendiendo chompas en El Alto, canastos 
en Chittagong o empanadas en Lota. Todo 
gracias a prestamistas benévolos que su-
plen con pequeños créditos la falta de 
capital de trabajo que amarra a los em-
prendedores pobres. De paso, esa posición 
“buena onda” aparece dotando al sistema 
financiero de una palanca de progreso so-
cial que la banca convencional es incapaz 
de proporcionar.

La segunda imagen, menos estética y 
poco difundida, es la de deudores que de-
ben pagar su noviciado con altas tasas de 
interés. Tan altas como las que se cargan al 
crédito de consumo o a las tarjetas plásti-
cas más onerosas. Tan altas que no impor-
ta cuán elevados sean los márgenes de su 
negocio, nunca lograrán salir de la pobreza 
con tamaña carga financiera.

¿PALOMAS O TIBURONES?
Como en todo, la realidad se encarga de 

arbitrar las luces y las sombras de imáge-
nes tan opuestas. El mercado del pequeño 
crédito ofrece ya evidencia suficiente para 
esbozar algunas conclusiones intermedias 
y matizadas. 

Por una parte, hay pocas dudas de la im-
portancia y aceptación del microcrédito. En 
2010, USD 43,8 mil millones habían llegado 
a más de 83 millones de emprendedores en 
el mundo (241.000 en Chile ) en préstamos 
de producción por montos individuales no 
mucho mayores al equivalente a 100 mil 
pesos chilenos. Los casos de emprendedo-
ras aparentemente exitosas se multiplican 
y las instituciones financieras tradicionales 
comienzan a interesarse en un negocio que 
antes eludían por riesgoso.

Un atributo clave en el modelo de ne-
gocio del microcrédito es la constitución 
de avales cruzados. Los préstamos son in-
dividuales pero rotan al interior de grupos 
(“bancos comunales”, se les ocurrió  llamar-
les en Chile) en los que cada integrante res-
ponde solidariamente por las obligaciones 
de los otros miembros del grupo. La presión 
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Cuando se habla de  
operaciones de crédito,  
la palabra “interés” tiene 
ese fortuito doble alcance 
de poder aludir tanto a 
su costo como a su rele-
vancia. Vamos a hablar 
aquí del microcrédito 
aprovechando la eviden-
cia que conocemos y que, 
en ese doble sentido,  
lo hace un tema, justa-
mente, de alto interés.

grupal así activada sirve para bajar los ries-
gos de crédito a niveles que deudores sin 
historia, educación ni tamaño, no podrían 
alcanzar individualmente en un esquema 
de banca tradicional.

Si los mayores obstáculos para entregar 
préstamos muy pequeños eran hasta aho-
ra el riesgo de enfrentar deudores desco-
nocidos y el alto costo de operación de los 
clientes chicos, solo este último conserva su 
vigencia. Es lo que se llama “costo de tran-
sacción” y, más importante que el riesgo, 
condicionaría la expansión de la industria 
del microcrédito formal.

¿Cuánto pesa el costo de transacción en 
el cobro de intereses?

Dependerá del perfil de riesgo de los 
clientes y avales tanto como de la eficiencia 
operativa de cada institución financiera. En 
cualquier caso, el costo de transacción en-
vuelto en la gestión en terreno de deudores 
financieramente poco alfabetizados es alto. 

Por ejemplo, el Banco Grameen de Ban-
gladesh, símbolo de las experiencias de 
microcrédito más exitosas desde el punto 
de vista del grado de recuperación de sus 
préstamos, cobraba del orden de 22 por 
ciento nominal anual (18 por ciento, corre-
gido por inflación). Una referencia menos 
directa pero ilustrativa la encontramos en 
Chile al observar las tasas del crédito pren-
dario. Este se entrega a pequeños deudores 
no bancarizados quienes garantizan su pro-
mesa de devolver lo prestado, con la entre-
ga de joyas u otros activos al prestamista. 
De esa forma el crédito prendario se parece 
mucho a una operación de microcrédito no 
solo por el reducido monto de cada présta-
mo, sino porque al estar bien garantizado el 
repago, la variable dominante en la fijación 
de tasas es el costo de operación. En Chile, 
el crédito prendario (“Tía Rica” se le llama a 
la entidad estatal que lo administra) carga 
tasas de 2,5 por ciento mensual, esto es del 
orden de 35 % anual nominal (31 % real). 
En promedio, según datos de 1081 entida-
des de micropréstamos que reportan al Mi-
crofinance Information Exchange, la tasa de 
interés promedio cobrada es 38 por ciento 
nominal anual. 

La novedad es que a pesar de los elevados 
costos de operación y a partir de la baja de 
riesgo conseguida con el esquema de avales 
cruzados, el microcrédito se ha hecho viable 
no solo para oferentes “sin fines de lucro”, 
sino también, y cada vez más, para entida-
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Microcréditos:
De alto  
interés

des financieras tradicionales. 
El Banco Compartamos de México es 

interesante. Es la mayor entidad de micro-
crédito del hemisferio occidental, atiende 
deudores rurales, está listada en la bolsa 
y cuando salió a buscar capital (USD 458 
millones) la puja por sus acciones impulsó 
su precio 22 %  en un solo día. El retorno 
compuesto para los inversionistas (IFC del 
Banco Mundial, incluida) fue cercano al 
100 % anual medido desde los ocho años 
de la inversión inicial, y el retorno sobre el 
patrimonio, superior al 50 por ciento anual. 
¿La clave de rentabilidades tan altas? Cobro 
de intereses superiores a todo lo esperable 
para segmentos de por sí caros de admi-
nistrar: 72 por ciento, tasa anual durante 
2010, según la revista The Banker, del grupo 
Financial Times.

Otro mexicano, el banco Te Creemos, co-
bra hasta 125 por ciento anual.

Claro está, y tal como en los segmentos 
de crédito de consumo y tarjetas de crédito, 
las tasas altas encierran el peligro de termi-
nar con deudores financieramente asfixia-
dos, mayor mortalidad de microempresas y 
destrucción de empleos.

Como declara el Nobel Mohammed Yu-
nus, fundador del Banco Grameen en un 
seminario de Naciones Unidas: “Creamos 
el banco para desplazar a los tiburones del 
crédito, no para estimularlos”.

Ahora bien, consideraciones valóricas 
aparte, ¿puede alguien pensar que un ne-
gocio lícito rinda tanto como para dejar re-
cursos para pagar tasas tan altas? 

Obviamente que no, pero resulta inte-
resante constatar que detrás de cada “ti-
burón” hay un deudor dispuesto a aceptar 
tasas anormalmente altas. Deudor incauto, 
financieramente analfabeto o, al menos, ig-
norante de costos y alternativas.

EL PAPEL DE LA EDUCACIÓN FINANCIERA
Cuando la educación es admitida como la 

mejor herramienta para la movilidad social, 
sería oportuno destacar su potencial en el 
desarrollo sustentable de la microempresa.

Un primer foco de política pública debe-
ría estar en el fomento del ahorro personal 
y empresarial.

La educación en  micro-finanzas no debe 
restringirse a uso de facilidades de crédito, 
simplemente porque el crédito no es herra-
mienta suficiente. Es más: el crédito no tie-
ne por qué ser ni siquiera la condicionante 
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principal primero porque las micro-finanzas no se limitan a los 
servicios de crédito sino también a los de ahorro, seguros y trans-
ferencias de dinero, y segundo, porque en mercados financieros 
como el chileno, la disponibilidad de crédito no es una barrera 
fundamental atendida la vasta oferta de crédito de consumo en 
sus variadas (y por cierto también onerosas)  formas.

Si la educación pasa por enseñar, por ejemplo en los niveles 
de instrucción técnico-profesional, las herramientas básicas de 
matemáticas financieras, también el foco general debería apun-
tar a la creación temprana de hábitos que muestren las ventajas 
de postergar consumo discrecional, por mínimo que sea. 

El proceso de bancarización de los microempresarios no tiene 
por qué tener al crédito como punta de lanza. Esto lo entienden 
muy bien los emprendedores jóvenes en países desarrollados 
donde el financiamiento basal surge de los recursos aportados 
primero por la familia, luego por los amigos y en seguida por 
los creyentes (family, friends and fools, se suele decir) mucho 
antes que el mero endeudamiento. Lo entienden también mu-
chos bancos que comienzan ofreciendo chequeras electrónicas 
y cuentas de ahorro antes que préstamos.

En el caso chileno como en otros donde operan prestamistas 
organizados como entidades sin fines de lucro, estas cumplen 
un papel de educación importante. La cercanía con los micro-
clientes hace que el traspaso de conocimiento financiero surja 
de modo natural y la sola exigencia de un simple plan de ne-
gocios tiene valor pedagógico. Sin embargo, ya sabemos que la 
educación implícita se paga con tasas de interés altas. En el caso 
de Banigualdad y Esperanza, dos de las instituciones formales 
del rubro, las tasas (en torno al 2 por ciento mensual) son si-
milares a las de un crédito de consumo. Además, al tratarse de 
organizaciones crediticias, el acento en los hábitos de ahorro 
como alternativa al endeudamiento tiende a ocupar un lugar 
secundario.

Si no se quiere incentivar la captación de ahorros en instituciones 
no reguladas por la SBIF, por el riesgo sistémico que ello pudiere 
acarrear, la alternativa de educar en el ahorro dentro de los estable-
cimientos de instrucción escolar formal cobra mayor sentido.

En el ámbito bancario, BanEstado tiene una tradición de 
administración de pequeñas cuentas de ahorro y una base de 
clientes que le ha permitido incursionar con éxito comercial en 
el microcrédito. En 2006 rentó 54 por ciento sobre el capital 
asignado al negocio. La educación no es su giro, pero bien podría 
vender su experiencia en la forma de servicios de instrucción 
adecuadamente financiados. Es lo que hacen las diversas funda-
ciones que sustentan a los intermediarios de microcrédito pero, 
como se advirtió, son portadores de un mensaje que podría estar 
sesgado hacia el endeudamiento.

1Mix Market, Microbulletin 2011. 
http://www.themix.org/publications/microbanking-bulletin

Desde principios de año, tanto desde el gobierno como desde la 
misma prensa se comenzaron a comentar las auspiciadoras cifras 
de empleo. Dos encuestas de referencia (la de la U. de Chile y la del 
INE) mostraban importantes caídas en las tasas de desempleo: 2 y 
3 puntos porcentuales en aproximadamente 24 meses. Todo esto 
acompañado de un crecimiento sostenido en la tasa de participa-
ción de las mujeres.

La Nueva Encuesta Nacional de Empleo del INE (NENE) sufrió 
modificaciones importantes tanto en el marco muestral como en 
su cuestionario, con el objeto de armonizar las estadísticas labo-
rales chilenas a las vigentes en países de la OECD. En particular, se 
cambió la pregunta para indagar la situación de empleo. En la ENE 
se preguntaba por la situación laboral del encuestado en la sema-
na anterior a la encuesta. En la NENE se pregunta a los individuos 
si trabajaron al menos una hora en la semana anterior, y por con-
siguiente se clasifica como ocupados a quienes señalan que sí. La 
nueva manera de preguntar efectivamente puede estar “inflando” 
el número de personas ocupadas.

En mi opinión –sin considerar esta con-
troversia– la tendencia en la tasa de em-
pleo y desempleo luce independiente del 
instrumento de medición. Incluso si utili-
záramos las cifras referenciales de la NENE 
para el año 20091, ellas mostrarían (aún 
con un desfase en niveles) que la tendencia 
a la baja en la tasa de desempleo era ya 
evidente en los últimos meses de 2009. Un 
hecho importante a destacar es que la baja 
de la tasa de desempleo a fines de ese año 
estaba siendo ayudada por una caída en 
participación, mientras que en la actuali-
dad tenemos desempleo cayendo y partici-
pación subiendo. La encuesta de empleo de 
la Universidad de Chile para el Gran Santia-
go arroja conclusiones similares.

Es harina de otro costal qué tan buen 
“espejo” de la creación de trabajos es el 
nivel de empleo (sin ningún otro adjetivo) 
que refleja la NENE (¡o incluso el que refle-
jaba antigua encuesta!). Por suerte, la nue-
va encuesta permite evaluar, al menos en 
términos netos, algunas características de 
los empleos creados. Durante el año 2010 
los grupos ocupacionales con mayores 
tasas de crecimiento entre hombres y mu-
jeres son los empleos independientes, pa-
trones y cuenta propia, un tipo de empleo 

que no siempre es de alta productividad. 
Pero, durante 2011, la incidencia de estas 
categorías cae fuertemente y la creación 
del empleo está sustentada por empleo 
asalariado, con un leve repunte del aquel 
por cuenta propia2. Más aun: la estabilidad 
del crecimiento (5% a 12 meses) parece 
no depender del factor estacional. Entre 
los hombres, la mayoría del empleo creado 
(en términos netos) es a tiempo completo; 
entre las mujeres, en los últimos 12 meses, 
aproximadamente un 50% de los empleos 
creados fueron de menos de 30 horas a la 
semana. Con todo, la fracción de mujeres 
que declara tener jornada parcial pero que-
rer jornada completa se ha mantenido casi 
invariable en torno al 50% en los últimos 
24 meses. No es evidente que el mercado 
laboral chileno esté creando empleos par-
ticularmente de mala “calidad”.

Para analizar si efectivamente estamos o 
no en situación de pleno empleo, hay que 
tener en cuenta qué ha pasado con los ni-
veles de empleo y cesantía en los distintos 
sectores de actividad, e inclusive por tipos 
ocupacionales, y también hay que analizar 
el comportamiento y niveles actuales de la 
oferta laboral. 

Sí se registran marcadas diferencias en 
la tasa de cesantía3 en los distintos sec-
tores económicos, con sectores como 
construcción y servicios inmobiliarios que 
presentan tasas de cesantía un 40% más 
altas que el promedio, mientras que otros 
sectores como servicios comunales y socia-
les, agricultura, instituciones financieras y 
pesca y minería, registran tasas de cesan-
tía cercanas al 4% (el promedio es 5.4%). 
En el trimestre diciembre-febrero 2012 los 
sectores con menores tasas de cesantía 
fueron aquellos que mostraron alto di-
namismo en la creación de empleo en los 
últimos 12 meses (servicios, pesca, mine-
ría, administración pública, instituciones 
financieras), y la agricultura cuyas tasas de 
cesantía en sus períodos estacionales peak 
se han mantenido extremadamente bajas 
en las últimas dos mediciones. Solo con 
estas cifras en mente, uno diría que hay 
sectores en claro pleno empleo (al menos 
en sus períodos estacionales fuertes) como 
la agricultura, y otros como minería, pesca 
y servicios, en los que el margen se está re-
duciendo de manera muy rápida.

Ahora bien, al mismo tiempo, el pleno 
empleo en Chile parece una panacea cuan-

do tomamos en consideración los niveles 
en las tasas de participación de hombres 
(73%) y mujeres (48%). Sumando a estos 
números a las personas que declaran no 
estar trabajando por motivos permanentes 
de salud, jubilación o pensión, estas ta-
sas ascienden a 84% y 62,5%. Cierto que 
aproximadamente un 30% de los inactivos 
remanentes son individuos que declaran 
estarlo por estudio, lo que no quita que pu-
dieran trabajar bajo condiciones de salarios 
y jornada adecuadas.

Entonces, efectivamente el mercado la-
boral chileno está ahora, y en particular 
en algunos sectores, mucho más apretado 
hoy que hace un par de años. Pero hay aún 
margen de maniobra: incorporar a inac-
tivos al mercado laboral, generar mejores 
condiciones de trabajo en algunos sectores 
económicos de tal manera de producir re-
conversión de mano de obra y seguramen-
te también será necesario invertir fuerte-
mente en capacitación (no necesariamente 
con fondos públicos). ¿Es necesaria alguna 
política de inmigración específica? Inmi-
grantes calificados y no calificados han 
llegado al país, y en tasas crecientes, en 
los últimos 10 años. Si las condiciones del 
mercado laboral se mantienen, van a seguir 
haciéndolo, sin que sea necesario, ni con-
veniente, a mi juicio, algún tipo de inter-
vención pública.

¿Empleo pleno?
Por Marcela Perticará*
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1Durante 2009 el INE hizo un levantamiento 
paralelo de las dos encuestas. Las cifras no son 
oficiales ni, según lo indica el INE en su página 
web, deben usarse para análisis, ya que la  
encuesta estaba en marcha blanca.
2Estas categorías incluyen desde jóvenes 
profesionales independientes hasta vendedores 
callejeros de golosinas
3Tasa de cesantía: personas que se declaran 
cesantes en proporción de la suma de cesantes  
y ocupados. Esta tasa difiere de la tasa de  
desempleo, ya que no incorpora las personas  
que están buscando trabajo por primera vez.


