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Existe una relacién positiva entre el desarrollo de los sistemas financieros y los niveles de desarrollo
econdmico. Las economias con mayores niveles de ingreso per capita cuentan con sistemas financieros
profundos y un rol preponderante del crédito dentro de la actividad econémica. En los paises de altos
ingresos la relacion entre el crédito al sector privado y el PIB supera en promedio el 140%, en los paises
de ingreso medio alto e ingreso medio dicha relacion es del 115% y 99% respectivamente, mientras
que en los paises de bajos ingresos el indicador alcanza el 12% promedio. En América Latina los niveles
de desarrollo financiero medidos a través de esta relacion muestran una baja performance y particu-
larmente en Argentina alcanza valores cercanos al 15%, encontrandose por debajo del promedio mun-
dial para los paises con igual nivel de ingreso. En ese marco, el desarrollo de los sistemas financieros y
la inclusion financiera son dos temas claves en la agenda del crecimiento econdémico. Su importancia
también se replica a niveles del sector agropecuario y los territorios rurales, constituyendo un aspecto
de vital importancia para desarrollo rural y de la produccién. Sin embargo, se requieren nuevas formas
de abordaje para los problemas de la falta de desarrollo financiero, que superen las visiones tradicio-
nales enfocadas en los productos, servicios y oferentes, para incorporar nuevas perspectivas que pue-
dan dar cuenta de una complejidad que es propia de los sistemas modernos.



Un nuevo marco de analisis: el ecosis-
tema financiero

El ecosistema financiero es el marco ge-
neral en el que se desarrollan los sistemas
financieros y, dentro de ellos, las finanzas
rurales y agropecuarias. La conformacién
del ecosistema financiero determinara en
gran medida qué posibilidades hay de dise-
nar politicas publicas, programas y proyec-
tos destinados al desarrollo de las finanzas
rurales y a la inclusion financiera. El enfo-
que de ecosistema financiero incluye un
conjunto de partes que conforma un sistema
amplio de soporte para el desarrollo de
transacciones de productos y servicios

El ecosistema financiero
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Fuente: Adaptado de Ledgerwood, et al (2013)

! Ledgerwood, J., Earne, J., y Nelson, C. (Eds.). (2013)
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financieros. La configuraciéon del ecosis-
tema financiero puede favorecer o limitar
las posibilidades de desarrollo de las finan-
zas rurales y agropecuarias.

El enfoque de ecosistema financierol
aporta una visién sistémica sobre el mer-
cado financiero y los principales determi-
nantes de su desempeno. Estudia las
transacciones en dicho mercado, las funcio-
nes de apoyo y las reglas de juego. También
analiza las acciones y el papel que desem-
penan los distintos agentes. Esto incluye a
los actores del sector publico, del sector pri-
vado y a las organizaciones del tercer sec-
tor.

P ACTORES DEL ECOSISTEMA
técnica

Usuarios
(urbanos y rurales, incluyendo la AF)

Defensoria y
participacion

Sector privado en general

Coordinacidn
Gobierno

Instituciones financieras y de
cooperacion internacionales

Organizaciones de la sociedad civil
(con y sin fines econémicos)

Organizaciones no gubernamentales

Reglas
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Las principales caracteristicas de este
enfoque sistémico son?:

e Holistico: Permite comprender la
realidad del sistema financiero como un
todo interrelacionado, diferente a la
suma de sus partes y componentes (no se
focaliza solamente en la oferta o en la de-
manda de servicios financieros).

e Integral: Incluye todos los elementos
que definen el desempeno del sistema fi-
nanciero.

e Flexible: Es ttil para analizar distin-
tos casos. Resulta apto para adaptarse a
distintos contextos, circunstancias y es-
calas de analisis.

e Adaptativo: Permite un andlisis dina-
mico de la evolucién del conjunto de va-
riables que determinan el desempeno de
un sistema financiero.

El enfoque de ecosistema financiero
puede ser aplicado al disefio de politicas pu-
blicas modernas. Se centra en la compren-
sion de las necesidades de los usuarios de
servicios financieros y es superador de la vi-
sion tradicional basada en el fortaleci-
miento de la oferta de estos servicios (vision
sobre la que se asentaron muchos de los pa-
radigmas que abordaron la cuestién de las
finanzas y el desarrollo).

Este analisis holistico es la base para la
definicién de acciones para la promocién y
el desarrollo de todo el ecosistema, inclu-
yendo las actividades y funciones de apoyo,
y reglas formales e informales. Aporta una
visién que abarca a todos los actores y no se
focaliza exclusivamente en los productos fi-
nancieros y las transacciones dentro del
mercado.

Las dimensiones del ecosistema finan-
ciero

El ecosistema financiero incluye tres di-
mensiones en las que intervienen los distin-
tos agentes:

e El mercado en sentido estricto. Su
funcion principal es ser el medio donde se
llevan a cabo las transacciones entre la
oferta y la demanda de productos y servi-
cios financieros. Es la unidad de anélisis
donde se ha enfocado la visiéon clasica del
estudio de las finanzas.

2 Moretto, Louise y Barbara Scola (2017)

o Las reglas. Existen reglas formales e
informales que determinan el comporta-
miento de los agentes en el mercado. Es-
tas también deben ser estudiadas para
entender el comportamiento de los acto-
res.

e Las funciones de apoyo. Dentro del
ecosistema se desarrollan un conjunto de
acciones y funciones que brindan infor-
macion y servicios de soporte a las
transacciones y favorecen su adaptacion,
crecimiento y desarrollo. Son factores
clave para facilitar las transacciones en
los mercados.

Dimension I: El mercado

La asignacion de recursos financieros en-
tre quienes poseen capacidad de financia-
miento (excedente de recursos prestables)
y quienes tienen necesidades de financia-
miento (requieren recursos para invertir) se
da principalmente a través del mercado. En
ese marco, resulta clave comprender la de-
manda para desarrollar desde la oferta pro-
ductos innovadores centrados en las necesi-
dades de los consumidores.

Para lograr una efectiva inclusion finan-
ciera es necesario ampliar el acceso para
que un mayor numero de familias pueda ha-
cer uso de los servicios financieros. Este
proposito debe formar parte de los objetivos
de desarrollo del sistema financiero. Es
esencial que las autoridades gubernamenta-
les (bancos centrales, ministerios, organis-
mos reguladores del mercado de capitales,
etc.) incorporen esta vision y se fijen metas
de inclusién financiera.

Los productos disponibles en el mercado,
por su parte, deben responder a las necesi-
dades de la demanda, mejorando sus condi-
ciones de vida, de produccion y aportando
al bienestar en general. De esta manera,
para lograr que el mercado funcione eficaz-
mente como una herramienta de inclusion
financiera es necesario establecer politicas
que faciliten el acceso y, al mismo tiempo,
impulsen a los proveedores de servicios fi-
nancieros a ofrecer productos de calidad
ajustados a las necesidades de la poblacién
rural y la produccién agropecuaria.
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El analisis del mercado puede desagregarse en sus tres componentes basicos con el propo-
sito de estudiar las necesidades de adaptacién y el potencial de expansion:

Componentes basicos del andlisis de mercado

Demanda de servicios
financieros

* Necesidades actuales y
potenciales de recursos para
inversion.

* Diagndstico de las necesidades
financieras.

* Comprension de los mecanismos
informales utilizados para cubrir
las necesidades.

* Disefio de instrumentos y * Instrumentos de ahorro, crédito,
pagos, transferencias, remesas y
los seguros, actuales y
potenciales.

servicios financieros adaptados a
las necesidades.

Productos y servicios financieros

Oferta de servicios financieros

* Proveedores de servicios
financieros actuales y
potenciales.

Diagndstico sobre los incentivos
y necesidades de fortalecimiento.

* Comprension de las barreras
para la provisién de servicios
financieros.

* Disefo organizacional.

* Disefio o redisefio de productos
centrados en las necesidades y
con atributos de calidad
(confiables, accesibles, flexibles,
seguros y asequibles).

Las brechas de mercado en las finanzas ru-
rales y agropecuarias

Las finanzas rurales y agropecuarias po-
seen caracteristicas particulares que re-
quieren especial atencién. Cuando nos en-
focamos en los mercados financieros de las
areas rurales encontramos una serie de ba-
rreras que condicionan la asignacion de los
recursos escasos y complejizan el desarrollo
de servicios financieros inclusivos. Esto
puede advertirse a partir de tres sintomas3:

e Los mercados financieros rurales po-
seen una baja profundidad. Esto quiere de-
cir que solo una pequefia proporcién del
valor econémico generado por la produc-
cion en las areas rurales circula dentro de
los mercados financieros rurales. Esta si-
tuacién resulta poco deseable, dado que si
una mayor parte del valor producido en el
medio rural respaldara la formacion de ac-
tivos financieros (por ejemplo, depodsitos)
se ampliarian las posibilidades de inver-
sion rural para la poblacion, en general, y
para la agricultura familiar especialmente.

e Los mercados financieros rurales es-
tan segmentados. Esto implica que los ser-
vicios financieros se presten con prioridad
o exclusividad solo a una parte de la pobla-
cion rural. Este segmento de la poblacién
sera el que represente menores niveles de
riesgo para los proveedores de financia-
miento. Otra evidencia de la segmentacion

3 Wenner, M. D., Alvarado, J., & Galarza, F. (Eds.) (2002).
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es la aplicacién de sobretasas a determina-
dos grupos de prestatarios. Esto resulta en
que el acceso al crédito formal queda re-
servado a las unidades productivas de ma-
yor tamano o nivel de ingreso, mientras
que la agricultura familiar debe recurrir a
fuentes no formales de financiamiento.

e Los mercados financieros rurales po-
seen una baja eficiencia. Los intermedia-
rios financieros son poco eficientes para
reducir los costos de la intermediacion y
aplican altos spread (diferencial de tasas
entre las operaciones activas -préstamos-
y pasivas -depésitos-), lo que resulta en
servicios financieros también costosos. La
eficiencia financiera es importante ya que
bajos margenes en la intermediacion fi-
nanciera favorecen el crecimiento econo-
mico al reducir los costos para el endeuda-
miento y favorecer la inversion. Los altos
costos de financiamiento también constitu-
yen una barrera para el acceso de deter-
minados sectores.

Dimension 2: Las reglas

Estan conformadas por el conjunto de re-
glas formales (leyes, normas y reglamentos)
e informales (convenciones sociales y nor-
mas culturales) que rigen la participacion y
el comportamiento de los agentes en los
mercados financieros. Estas normas influ-
yen en sus relaciones y condicionan los re-
sultados de las transacciones.
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Las reglas formales suelen ser escritas y
definen los roles y responsabilidades espe-
cificas de los agentes del mercado. Las re-
glas informales no estdn generalmente es-
critas y son imprecisas en comparacion con
las reglas formales. Las reglas informales se
expresan a través de actitudes, formas de
comportamiento, dindmicas de relacién so-
ciales, sentido comun y practicas habitua-
les. Muchas veces son las reglas informales
las que generan incentivos y comportamien-
tos que influyen en el cumplimiento de las
normas formales.

Las reglas formales estan vinculadas
principalmente con el Estado, los gobiernos
y los 6rganos que regulan el sistema finan-
ciero formal. Tienen la funcién de estable-
cer los derechos y obligaciones de las dis-
tintas partes. En los sistemas financieros se
destacan las normas prudenciales, los siste-
mas de pagos, los seguros de depésitos, los
capitales minimos de entidades financieras,
los regimenes de informacién, los marcos
legales de los contratos, entre muchos
otros.

Las reglas informales son parte de la cul-
tura, las costumbres, los valores y los habi-
tos cotidianos (incluida la cultura de nego-
cios). Provienen de las tradiciones y de los
grupos sociales. Las normas sociales y cul-
turales en relacién con el dinero, la coope-
racion y el respeto a la autoridad pueden in-
fluir en el tipo de servicios financieros que
mejor se adaptan a una comunidad determi-
nada.

Funciones de apoyo en el ecosistema financiero

Desarrollo de capacida-

La confianza también es importante en
las decisiones y comportamientos financie-
ros. Cuando las personas poseen una cul-
tura de trabajo conjunto, son capaces de
formular propuestas comunes, formar gru-
pOSs u organizaciones, cooperar y construir
solidariamente, pueden generar sistemas
sostenibles de intermediacién financiera.
Las normas informales también influyen
desde el lado de la oferta cuando existe una
cultura de negocio determinada que limita
o promueve la toma de riesgos o la innova-
cion.

Dimension 8: Las funciones de apoyo

Las funciones y acciones de apoyo apor-
tan recursos, informacion y servicios no fi-
nancieros al mercado de servicios financie-
ros. Esto define la configuracién y el funcio-
namiento de los mercados financieros. Las
funciones de apoyo pueden facilitar las
transacciones y permitir que crezcan en vo-
lumen y calidad, adaptandose y logrando un
mejor desempeno.

Cuando las funciones de apoyo resultan
ser débiles los mercados se tornan vulnera-
bles, poco profundos, carentes de sostenibi-
lidad y rigidos. La composicion, la natura-
leza y el suministro de las funciones de
apoyo puede variar segun el contexto. Ge-
neralmente las funciones refieren a la infor-
macién y la comunicacién, la creacién de ca-
pacidades, la coordinacidn, el desarrollo de
recursos y la innovacién.

Se refiere al aumento de las aptitudes y desarrollo de nuevas habilidades

des de los proveedores y usuarios de servicios financieros. En los ecosistemas
mas consolidados esta funcion puede estar coordinada entre agentes pri-

vados y publicos.
Coordinacién

Es la capacidad de establecer mecanismos de gobernanza para facilitar

las transacciones de servicios financieros, desarrollar proveedores o in-

cluir a una mayor parte de la poblaciéon. Se trata de una funcion de apoyo
publica y colectiva por lo que puede ser atribuible al gobierno o a las aso-
ciaciones representativas de la oferta o la demanda de servicios financie-

ros.
Defensoria y participa-
cion

Acciones que permiten “escuchar la palabra” de los proveedores y los
usuarios de servicios financieros, de manera de garantizar que sus puntos

de vista contribuyan al desarrollo de mejores productos y servicios, al re-
disefio organizacional o a la ampliacién de la demanda.

Informacion

Refiere a la difusién de tendencias, necesidades y productos emergentes

por medio de mecanismos y sistemas de informacion.

Fondeo

Analiza el flujo de capitales a través de instrumentos de capital o deuda

(mercado de capitales) y los fondos provenientes de donantes que no bus-
can necesariamente un rendimiento comercial o financiero.

Infraestructura

Incluye los bienes y servicios técnicos y de apoyo necesarios para mejorar

la eficiencia en la provision de servicios financieros. Puede referirse a la
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infraestructura fisica, informatica o de servicios. Puede ser suministrada
por empresas del sector privado u organismos publicos.

Investigacion

Suministro de productos o servicios basados en el conocimiento relacio-

nados a los servicios financieros, su impacto y prospectiva.

Asistencia técnica

Servicios especializados que de manera permanente o semi permanente

brindan soporte sobre cuestiones técnicas referidas a los productos o ser-
vicios financieros y sus procesos de suministro o uso.

Reflexion final

La comprension de la dindmica de los siste-
mas financieros en los contextos actuales
requiere de nuevos enfoques que contribu-
yan a un mejor andlisis. De esta manera,
sera posible identificar de forma mas aca-
bada las barreras y oportunidades que se
presentan en la asignaciéon de recursos, en
la distribucién del capital y en el impulso a
la inversion. Un diagndstico integral sobre
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joren el acceso, uso y calidad de los servi-
cios financieros disponibles para la produc-
cién, cuestién que resulta clave para apro-
vechar las oportunidades que el mundo le
ofrece a la produccidon agropecuaria de
nuestro pais.
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