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Resumen ejecutivo

En América Latina las barreras legales juegan un papel clave en limitar el acceso a crédito. Estas
restricciones afectan todos los sectores, pero tienen un efecto particularmente restrictivo en la economia
rural. Estos problemas legales limitan el acceso a crédito porque directamente obstaculizan eslabones
econdmicos importantes de la cadena de crédito.

La falta de garantias limita el acceso a crédito
Los prestamistas latinoamericanos quieren bienes en garantia

Los prestamistas privados en América Latina, como los prestamistas privados en otras partes,
prestaran mas, por periodos mas largos de tiempo, y a tasas de interés mas bajas, cuando los prestatarios
ofrezcan un bien en garantia. El bien en garantia atiende singularmente los problemas bésicos de todo
préstamo: a saber, los problemas de riesgo moral, informacion asimétrica y seleccion adversa.

Los prestatarios no pueden ofrecer bienes en garantia

Sin embargo, existen problemas en el marco legal de los paises latinoamericanos que previenen a
los prestatarios ofrecer como garantia la mayoria de sus bienes. El marco legal por lo comun sélo
permite que los prestatarios ofrezcan efectivamente en garantia bienes inmuebles, automoviles, y
algunas mercancias depositadas en almacenes. Les limita, sin embargo, ofrecer en garantia todo otro
bien mueble. Tales bienes corresponden a la mayor parte del capital productivo latinoamericano, y a la
mayor parte de la inversion. Por consiguiente, estos bienes incluyen la mayoria de los bienes que los
productores y los comerciantes pueden ofrecer como garantia y que quieren comprar a crédito o
financiar a través de prestamistas.

Las consecuencias para el mercado de préstamos: los productores agropecuarios
latinoamericanos tienen un acceso a crédito limitado

Cuando la ley presenta problemas que limitan o llanamente prohiben que los prestatarios puedan
ofrecer bienes en garantia, los prestamistas ofrecen a estas personas créditos por tasas de interés y
términos que no son mejores a los que ofrecen a personas que no tienen bienes en garantia: esto es,
préstamos a tasas de interés altas, por montos pequeiios y por plazos de pago cortos. Algunos
prestatarios latinoamericanos parecerian poder obtener mejores términos de créditos cuando ofrecen
bienes muebles en garantia. En un examen mas cercano, sin embargo, resulta claro que estos
prestamistas en realidad dependen y recaen en los bienes inmuebles del prestatario o en los de su fiador.

Consecuencias para la inversion y el crecimiento

Debido a que los productores agropecuarios y los comerciantes no pueden usar bienes en
garantia para atender las preocupaciones de los prestamistas; los mercados financieros en América
Latina fallan en hacer el trabajo que deberian hacer: ayudar en la transferencia de fondos: de los
ahorristas con oportunidades de inversiones pobres, a los inversores con oportunidades de inversiones
lucrativas.

Este problema general se traduce en una limitacion muy especifica: precisamente esos
productores agropecuarios y comerciantes que piensan que pueden rentablemente comprar més equipo,
insumos o inventario para extender su negocio, no pueden comprar estos bienes a crédito, o conseguir
que los financie un banco, o gravarlos como garantia de un préstamo, a menos que también tengan
bienes inmuebles. Este equipo, insumos, e inventarios son enormemente importantes para los
productores en la economia rural y los operadores de negocios pequefios: explica del 75% al 90% de sus
necesidades de inversion. A diferencia de sus competidores en, por ejemplo, los Estados Unidos o
Canada, los productores y los comerciantes latinoamericanos no pueden comprar estos bienes a crédito,



conseguir un crédito del banco para financiar su compra, o usar sus tenencias en estos bienes en
garantia para refinanciar sus necesidades de capital de trabajo.

Como resultado de su limitacion en poder emplear bienes en garantia de préstamos, y como
consecuencia de la falta de acceso a crédito, los productores latinoamericanos deben recaer en los
medios, considerablemente mas lentos, de financiamiento y ahorros internos para obtener el
equipamiento que necesitan a efectos de expandir su produccion.

Consecuencias para la pobreza y las oportunidades econémicas

Todos los latinoamericanos sufren porque no pueden gravar sus bienes muebles como garantia
para préstamos. Los bancos de mayor envergadura pierden negocios rentables en el financiamiento de
maquinaria y cuentas por cobrar; los distribuidores y vendedores de mayor envergadura pagan costos de
financiamiento mas altos. Estos ven restringidas sus ventas a plazos cuando estas podrian ser sumamente
rentables bajo otro régimen legal. Sin embargo, el impacto relativo en los productores agricolas
pequeiios y las personas pobres es ain mayor. Las personas y empresas mas ricas puede obviar parte -
pero solo parte - de este problema, mediante el empleo de sus bienes inmuebles como garantia o como
respaldo de una garantia personal.

Los productores agricolas pequefios y las personas pobres no pueden obviar este problema - todo
lo que tienen son bienes muebles o parcelas pequefias de tierra, y éstos no tienen valor econdémico como
garantia de préstamos.

Una solucion legal a un problema legal

Los paises latinoamericanos han reconocido la seriedad de las consecuencias de la falta
endémica de acceso a crédito. Muchos de ellos han tratado de establecer soluciones econdmicas a este
problema: garantias del gobierno, lineas de crédito dirigidas, subsidios. Estas soluciones fallaron porque
no pueden resolver los problemas creados por el marco legal que previenen el uso de bienes en garantia.
Los bancos publicos y los fondos de garantia no pueden recuperar sus créditos mejor que los
prestamistas privados: la diferencia estd en que los prestamistas privados, sabiendo esto, no realizan
tales préstamos en primer lugar. La solucion sostenible a este problema yace en reformar el marco legal,
de manera tal que los bienes muebles tengan valor econémico como garantia, dando a los prestatarios la
habilidad de ofrecer las garantias que los prestamistas privados quieren.

Una solucion legal comprehensiva para un problema legal agudo

Al observar el éxito del financiamiento de automéviles, bienes raices, y certificados de deposito
en América Latina, algunos observadores se convencen en un sentido falso de que existe progreso en el
acceso a crédito. Ellos probablemente tengan la esperanza de que estos comienzos se desarrollaran hacia
un uso mas amplio de estas figuras de garantia. Esta creencia, desgraciadamente, demostrara ser
infundada. El financiamiento de automdviles funciona en América Latina debido a las caracteristicas de
los automoviles - se utilizan en vias publicas y tienen un sistema de registro de su titulo de propiedad.
Sin embargo, tales caracteristicas no pueden extenderse a muchos otros bienes muebles, que no cuentan
con un sistema de registro de un titulo de propiedad y que, tipicamente, se emplean dentro de una
propiedad privada. La prenda de un certificado de deposito funciona porque los mecanismos de
constitucion y ejecucion son simples mientras los bienes se encuentran bajo la posesion legal o aparente
del almacén -- estas ventajas no pueden extenderse al gran volumen de capital que debe encontrarse en
las manos del prestatario para ser usado productivamente. Finalmente, los bienes inmuebles con alto
valor pueden servir como garantia en un sistema de registro y ejecucion engorroso y caro, porque tienen
un alto valor con relacion a los costos de registro y ejecucion, mientras que no es asi para las parcelas
pequedias de tierra.

Estas "islas" de mejoras prueban que los principios que sustentan los créditos con garantia real
deberian funcionar bien en América Latina. Sin embargo, son figuras de garantia que no se expandiran.



Un amplio crédito con garantia requiere una reforma legal comprehensiva el marco de garantias
reales.
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