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Operaciones financieras de pequeno
in)IJorte unitario. Menos de 2.000
dolares en muchos paises.

Concedidas a segmentos desfavorecidos
de la poblacion.

Préstamos orientados a actividades
productivas.

Oferta de servicios financieros a
sectores de muy baja renta- Inclusion
financiera



 Tamano relativo préstamos de microfinanzas

(Préstamo medio sobre PIB per capita)
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Countries from other microfinance evaluations (Table 1)

Fuente: Bandeira y otros(2022)



° Diferencias con bancos tradicionales

Objetivo
Tipo de Cliente

Modelo de Préstamo

Forma organizativa
y propiedad

Fuentes de
Financiacion

Orientacion social y financiera
Personas de bajos ingresos
(familias pobres y microempresas)
Este es el grupo no atendido por
bancos tradicionales

- Préstamos grupales

- Préstamos individuales
-Pequefios préstamos sin garantia
-Banco (propiedad de los accionistas)
-Institucion financiera no bancaria
(propiedad de los accionistas)
-Organizacion no gubernamental
(sin propietarios legales)
-Cooperativa 0 union de crédito
(propiedad del cliente)
-Donaciones

-Deuda subsidiada

-Deuda comercial

-Recursos propios

Fuente: Finance Strategists

Bancos Tradicionales

Orientado a los beneficios
Personas de altos ingresos
(individuos acaudalados, PYMEs, grandes empresas)

- Principalmente Préstamos individuales
- Préstamos grandes con garantia

-Banco (propiedad de los accionistas)

-Deuda comercial
-Recursos propios



TIPOS DE INVERSIONES MICROFINANCIERAS

TIPO DE INVERSION SUBTIPO DESCRIPCION

Micropréstamos

Préstamos pequefos a corto plazo concedidos a
Prestatarios de bajos ingresos para capital de trabajo o
Expansion de negocio

Deuda financiera

Bonos y pagarés

Titulos de deuda emitidos por IMF, Oferta de
Pagos periddicos de intereses y amortizacion del
principal al vencimiento

Inversiones de capital directas

Los inversores adquieren participaciones en las IMF
Compartir ganancias y participar en
Gobernancia

Financiamiento de capital

Fondos de capital privado

Capital Agrupado invertido en una cartera de IMF
o Negocios Relacionados con las Microfinanzas, Administrados
Profesionalmente

Préstamos convertibles

Instrumentos de deuda que pueden convertirse en
Capital en una fecha posterior, oferta de
ganancias potenciales de capital

Instrumentos hibridos
La financiacion mezzanine

Una combinacién de préstamos y garantias u
Opciones para comprar acciones, ofreciendo un mayor
Potencial de retorno

Fuente: Finance Strategists



Global Market for Microfinance
Market forecast to grow at CAGR of 12.7%

USD 488.9 Billion

USD 187.3 Billion

2022 2030

RESEARCH AND MARKETS

https://www.researchandmarkets.com/reports/4805174 R B LT A e



Figure 1: The global microfinance market

Tier 1 (~100 MFls) —-A

Tier 2 (~400 MFls) —-‘

Tier 3
(~10,000 MFIs)

Source: responsAbility Research Department

structurally
investable

South America 15-20%
Central America 10-15%
Sub-Saharan Africa 15-25%
MEMNA 10%
Central Asia 15-20%
Eastern Europe 5-10%
South, South East and East Asia 25-35%

Source: responsAbility Research Department



CUADRO &: Tasas de interés de la cartera de microcréedito y de los sistemas
financieros en Ameérica Latina y el Caribe, 2012.

RATIO RATIO SISTEMA PRIMA
MICROFINANZAS ™ FINANCIERO™ MICROFINANZAS f-@

J Argentina 60,8 14,1 46,8
l Bolivia 18,0 11,1 6,9
J chie 34,6 10,1 245
l colombia | 24,3 126 1.7
B costaRica | 22,2 18,2 4,0
B Ecuador 31,5 186 12,9
B Eisavador 18,8 11,9 6,9
I Guatemala | 35,2 13,5 21,7
l Honduras | 34,4 18,5 16,0
B Jamaica 31,8 176 14,1
B mexico 78,3 14,5 63,8
B Nicaragua 25,4 12,0 134
B Panama | 36,4 6,9 204
| Paraguay | 28,0 20,1 1.1
 Peru 26,5 19,2 7.3
I Republica Dominicana 39,65 15,5 241
N uruguay 23,1 11,2 11,9
I TOTAL 29,2 14,1 15,2




Puntaje general del entorno para

las microfinanzas

Suma ponderada de los puntajes de la categoria (0-100, donde 100-mas favorable)

Clasificacion Puntaje 2013 Variacién Clasificacién Puntaje 2013 Variacién
1 Perd 82,5 +2,7 29 Bosnia y Herzegovina 45,2 -0,1

2 Bolivia 69,8 -2,0 30 Mozambique 44,0 -

3 Pakistan 69,7 2,3 31 Georgia 434 +9,7

4 Filipinas 67,9 +.,6 32 Costa Rica 421 +2,4

5 Kenya 61,1 -1.7 33 Guatemata 41,4 -

6 Camboya 60,3 +#.,6 34 China 3091 +,7

7 Cotombia 58,5 2.5 35 Marruecos 38,3 +4,6
-8 El Salvador 53,8 -2,5 36 Tayikistan 36,0 0.3
-8 Uganda 53,8 42,2 37 Madagascar 35,9 B
10 Repablica Dominicana 53,6 1,5 38 Repubiica Kirguisa 351 -7,0
=11 Panama 53,5 -0,1 30 Senegal 364 +0,3
=11 Paraguay 53,5 +1,5 40 Libano 333 -0,2
13 Ghana 533 +2,3 41 Bangladesh 128 =
14 Nicaragua 52,9 +9.0 42 Jamaica 318 +0,3
15 Azerbaiyan 52,4  +14,0 43 Camerin 31,7 +0,1
16 India 52,0 45,3 &4 Yemen 31,0 +0,6
17 Uruguay 51,5 47,3 45 Argentina 28,8 -
18 México 51,1 -2,5 46 Rep. Dem. del Congo 284 -0,1
19 Chite 49,9 -1,9 47 Nepal 28,3 -3,0



Factores de éxito de las microfinanzas
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Marco de regulacion y supervision adecuado.

Promocion de la transparencia y competencia en el mercado.
Amplio acceso al fondeo de fuentes nacionales e internacionales.
Decidido apoyo al desarrollo de las microfinanzas.

Tecnologias crediticias especializadas y apropiadas.

Bajos niveles de bancarizacion o inclusion financiera (23.91% en Pert) y
demanda crediticia insatisfecha, asi como para la atencion de otros
servicios financieros.

Contexto macroecondmico favorable: crecimiento y estabilidad de precios.

Promocion de cultura financiera



BENEFICIOS Y RIESGOS DE

INVERSIONES MICROFINANCIERAS

Impacto social
Inclusion financiera

igualdad de géneroy
empoderamiento de las mujeres

Diversificacion
Potencial de rentabilidad financiera

Crecientes oportunidades de mercado

Fuente: Finance Strategists

Riesgo crediticio

Riesgo de mercado y moneda

Riesgo operativo y de Gobernanza

Riesgo regulatorio y politico

Riesgo de tipo de interés

Preocupaciones por el sobreendeudamiento
y la proteccién del cliente.



¢, SON RENTABLES LAS INVERSIONES
EN ESTE SECTOR?
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Figure 1. Comparative evolution of microfinance funds index and benchmarks (2008-2017)



Table 6. Estimations of Sharpe ratios (monthly returns 2008-2017)

MIVs LMI MSEM MSWO EMBI+ Blended
2008-2013
4,14% -1,77% -5,75% -9.40% 16,15% 8,88%
2013-2017
-12.663% 1,953% -3.605% 6,011% 12.617% 13,694%
2008-2017

-0,574% 0,207% -3.397% -4,634% 18.120% 12.485%
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“r” indicates that the series is displayed on the right axis.

Figure 1: National microfinance indices in local currencies, monthly cumulative returns,
January 1990 — December 2010.
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TABLE 9 Valuation summary: Comparing the LIFl index with traditional banks

EPS ROE

Country of  Mkt. Cap ADTV Local  growth (%) P/E F/BV (%)

Company Ticker Listing (US$ mm)  (US$ mm) Price 2011-12E 1MA 12E 12E

African Bank ABLSJ S. Africa 3,965 18.8 3,845.00 25 129« 2.1x 21
Capitec CPISJ S. Africa 2,852 42  22,400.00 44 30.3x 4.7x 26
Equity Bank EQBNK KN Kenya 905 0.7 20.25 14 7.4x 2.1x 35
Bank Rakyat BBRIIJ Indonesia 18,526 234 6,900.00 17 127x 2.8x 29
Danamaon BDMN 1J Indonesia 6,572 45 6,300.00 10 16.9x 2.1x 15
Tabungan BTPN 1J Indonesia 2,272 0.2 3,575.00 25 15.6x 2.8x 26
SKS SKSM IN India 147 3.0 106.80 86 (1.0)x 0.8x NA
Compartamos COMPARTO MM Mexico 1,924 7.2 15.68 8 12.4x 2.9x 32
Fin. Independencia ~ FINDEP* Mexico 272 0.1 5.00 59 17.2x 1.3x 16
First Cash Financial ~ FCFS US USA / Mexico 1,153 13.1 3913 20 17.4x ER MY 22
IPF IPF LN UK 1,017 0.9 245.00 -12 8.2x 1.7x 19
LIFI Index 17  13.5x 2.7x 27

Market Cap. Weighted Averages for Banks Covered by J.P. Morgan 2011-12E 12E 12E 12E

Micldle East/Africa 15 11.0x 1.8x 17
Developed Asia Pacific 5 11.2x 1.5x 14
Emerging Asia Pacific 15 7.9x 1.6x 21
Emerging Europe 23 9.4x 1.1x 17
LAC 12 10.9x 1.8x 19

Source: J.P. Morgan, Bloomberg estimates, prices as of April 24, 2012. ADTV = average daily trading volume for the past three months; EPS = earnings per share; ROE =
return on equity.



Table 15: Results of CAPM regressions, GMI and GF1

start date end date a B it
Global microfinance Dec-96 Dec-10 0.01 (0.87) 1.63™* (7.76)
Global finance Dec-96 Dec-10 0.01 (1.26) 1.35°** (7.29)
Global microfinance Dec-96 Nov-03 -0.00 (-0.15) 1.67"* (4.08)
Global finance Dec-96 Nov-03 0.01(0.39) 1.317* (3.64)
Global microfinance Dec-03 Dec-10  0.02"* (2.73) 1.59"** (10.49) .
Global finance Dec-03 Dec-10  0.021*** (2.36) 1.38™* (10.23)

Rk % significant at the 1%, 5% and 10% level.

M. Briere'? " and A. Szafarz'>

4 March 2011



volucion de algunos fondos enfocados a microfinanzas durante la crisis
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Table 8. Portfolio Jensen's Alphas

MIv Currency / Jensan's Alpha
Class
MSCI EM .
MSCI World Diversified 'BoXX USD EMBI+
_ _ COverall
Financials
EUR 0,11% * 0,14% ** 0,14% * 0,15% **
responsAbility Global
. po Y LsD 0,19% =~ 0,22% =~ 0,22% =™ 0,23% ™™
Microfinance Fund
CHF -0,03% 0,00% 0,00% 0,01%
responsAbility
Microfinance Leaders LusD 0,20% ** 0,24% *** 0,26% *** 0,25% ***
Fund
UsD /f Class P 0,29% * 0,26% * 0,23% 0,25%
Dual Retum - Wision
] EUR / Class P 0,01% 0,03% 0,04% 0,04%
Microfinance Fund
CHF / Class P 0, 14% -0,11% ** -0,10% * -0,10% *
Dexia Micro-Credit EUR 0, 12% =~ 0,13% =~ 0,13% *** 0,14% ***
Fund - BlueCrchard CHF 0, 02% 0,00% 0,00% 0,00%
Debt Sub-Fund usD 0.21% *** 0,229 **= 0,219% ** 0,229 *=*
Edmond de
Rothschild - Saint- EUR -0,05% -0.03% -0,02% -0,02%
Honore Microfinance
Mean 0,08% 0,10% 0,10% 0,10%
Mean of statistically significant
y sig 0,14% 0,16% 0,14% 0,15%

results (at min. 10% level)




; COMO SE FINANCIAN LAS
ENTIDADES MICROFINANCIERAS?



FIGURE 2. Global estimate of international commitments for financial inclusion in 2021
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Flujo de inversiones en microfinanzas

Micro

Emprendedor




Contribuciones positivas al desarrollo de las

microfinanzas

¢ Contribuye a la inclusion financiera de los mas pobres y
los mas discriminados como mujeres, desempleados y
poblacion mayor.

¢ Concede crédito a PYMES y microempresas en los
paises en desarrollo. Este segmento empresarial es vital
para el desarrollo econdmico.

# Las microfinanzas se reconocen como uno de los
principales instrumentos para contribuir al desarrollo
economico.

¢ La existencia de un sistema de microfinanzas afecta
positivamente al empleo, los niveles de consumo de la
poblacion y la inversion en gastos sanitarios.




Criticas al papel de las microfinanzas

(Adnan 'y Kuman(2021))
¢ Se suele prestar a tipos de interés demasiado elevados.

¢ Impulsa un nivel excesivo de endeudamiento de
muchos prestatarios.

& Evidencia cuestionable sobre el efecto en el nivel de
pobreza de las mujeres.

¢ Excesivo enfoque al crédito en relacion con otros
servicios financieros.

€ Procedimientos de cobros a morosos cuestionables.

¢ Falta de evidencia empirica valida sobre uss efectos
positivos en los niveles de pobreza.




Grafico 3
Relaciones entre el porcentaje de clientes
mujeres y el rendimiento de cartera

95% IC === Valores ajustados

9
Qo

»
@)

N W
(@] @]
Rendimiento de cartera (%)

3 d §

20 40 60 80 100
% de clientes mujeres

Anita Campion
Rashmi Kiran Ekka
Mark Wenner

Marzo 2012

Banco Interamericano de Desarrollo

Instituciones para el Desarrollo




Grifico 4
Relacion entre el tamano promedio del
préstamo y la eficiencia operativa
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Grifico 5
Relaciones entre la antigiiedad de la
institucion (en aiios) y la eficiencia
operativa
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Conclusiones

& Sector en plena expansion, estando las mejores practicas posiblemente
en Iberoameérica .

& Aparecen en el sector instituciones financieras tradicionales atraidas por
el excelente mix riesgo-rendimiento.(Fundacion BBVA de microfinanzas)

% Los tipos de interés se van aproximando a los tipos de las operaciones
bancarias clasicas por el aumento de la competencia en el sector.
Fenomeno positivo ya que expulsa la usura del mercado.

% El sexo de los clientes y la experiencia influye claramente en el éxito de
la actividad

¢ Importancia del fenomeno de la inclusion financiera.
% Necesidad de adaptar las microfinanzas al enfoque de banca islamica.

¢ Las microfinanzas en conexion con las FINTECHS pueden aumentar
exponencialmente su impacto en la inclusion financiera.

& Se debe buscar una supervision y regulacion inteligente insistiendo en la
correcta capitalizacion de las entidades y la necesidad de una gestion
profesional(no ONGS)

Cuidado con las intervenciones publicas ineficientes.
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