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Prélogo

La evolucion de los sistemas de financiamiento a las pymes en la region
es el tema de este documento que publica la Comision Econdémica para
América Latina y el Caribe (CEPAL) con el apoyo de la Agencia Espafiola
de Cooperacion Internacional para el Desarrollo (AECID).

Como telén de fondo se despliega la falta de sistemas financieros
desarrollados en la mayoria de los paises de la region, una baja intermediacion y
reducidos niveles de acceso al crédito para las empresas de menor tamafo.

Las dificultades para cumplir con los requisitos que solicitan las
instituciones bancarias en cuanto a informacion y garantias exigidas, ademas
de las altas tasas de interés, figuran entre las principales causas por las cuales
estas empresas no recurren al crédito bancario.

A suvez, los bancos comerciales son renuentes a otorgarles créditos, sobre
todo si no son clientes frecuentes y carecen de cierta antigtiedad en los negocios.
Los programas de crédito disefiados por instituciones publicas se difunden a
través de los bancos comerciales y generalmente presentan un sesgo que favorece
el financiamiento a las empresas de mayor tamafio. Ademas, los recursos que se
destinan a inversiones de mediano y largo plazo son insuficientes.

El estudio se enfoca en la dindmica de las instituciones e instrumentos
financieros en paises como la Argentina, Colombia y México y destaca los
principales cambios e iniciativas innovadoras que arrojan buenos resultados.
Se incluye también un trabajo sobre la configuracion del sistema financiero,
donde se identifican espacios y propuestas de politica orientados a mejorar el
acceso de las pymes al crédito y al financiamiento.

El examen realizado sobre los instrumentos de crédito y los programas
de financiamiento —que incluyen los sistemas de garantias, el acceso a capital de
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riesgo y los servicios no financieros— permite determinar algunos elementos
que contribuyen a trazar lineas de actuacion y politicas.

Como se ha sefialado en el documento de la CEPAL L hora de la igualdad:
Brechas por cerrar, caminos por abrir’, el acceso al crédito es uno de los temas que
merecen especial atencion en el diseflo y laimplementacién de politicas puablicas.
Por ejemplo, la existencia de un marco regulatorio que defina un estatuto para
las pymes y la unificacién de los criterios de clasificacién de empresas en cada
pais es esencial para la preparacioén y ejecucion de politicas.

Comprender la heterogeneidad del universo de las pymes permite
disponer de una plataforma de instrumentos de fomento diferenciados. Gracias
ala focalizacién de las politicas es posible atender las distintas problematicas
que enfrentan estas empresas y aprovechar las diferentes potencialidades de
crecimiento. Este enfoque valora las pymes como piezas fundamentales del
entramado productivo, ya que contribuyen al crecimiento econémico, a la
creacion de empleo calificado y a la distribucién més equitativa del ingreso.

Segun se determina en este estudio, apuntan en la direcciéon correcta
la introduccion y el fomento de instrumentos como el arrendamiento con
opcion de compra (keasing), el factoring, los sistemas de garantias, el capital de
riesgo y el financiamiento orientado a empresas que participan en cadenas
productivas. No obstante, si bien hay buenas practicas de gestiéon de la politica
publica, no bastan para eliminar el problema del racionamiento del crédito,
en especial el orientado a las empresas de menor tamafio.

Avanzar hacia un sistema financiero inclusivo y orientado a apoyar a
las pymes implica complementar la facilitacién del crédito con mejoras para
realizar inversiones e incentivos a la innovacion e incorporacion de tecnologfa
para reducir las brechas productivas y empresariales

Este tipo de desarrollo financiero obliga a enfrentar la pronunciada
heterogeneidad entre agentes a fin de facilitar el acceso y las condiciones de
las micro, pequefias y medianas empresas al crédito y generar mercados mas
equitativos y una economia mas dinamica.

Alicia Barcena

Secretaria Fjecutiva de la Comisién Econdmica
para América Latina y el Caribe (CEPAL)

! LC/G.2432(SES.33/3).
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l. Politicas de acceso al financiamiento para
las pequenas y medianas empresas
en América Latina

Carlo Ferraro!
Evelin Goldstein?

Introduccion

La segmentacién de los mercados financieros y la discriminacién negativa
hacia las pequefias y medianas empresas son aspectos que prevalecen, en
mayor o menor medida, en las economias latinoamericanas. La aplicacion
de diferenciales en las tasas de interés de los préstamos segun el tamafio de
empresa, la escasa participacion de las pymes en el crédito al sector privado
y la amplia utilizacién de proveedores y autofinanciamiento para obtener
capital de giro o llevar a cabo inversiones son elementos que denotan la
existencia de dificultades de acceso al crédito para este tipo de agentes.

La busqueda de una mayor igualdad en el acceso al financiamiento es
uno de los planteos de que la CEPAL ha fundamentado ante los gobiernos
de los paises miembros de la Comisién, en la reunién de Brasilia en 2010.
Un acceso heterogéneo al financiamiento refuerza las desigualdades de las
capacidades productivas y la insercién en los grandes mercados, creando un
circulo vicioso que condena a los segmentos productivos caracterizados por la
presencia de pequefias y medianas empresas a una permanente vulnerabilidad
y a un crecimiento deficiente que se ubica por debajo de las potencialidades
de ese tipo de empresas (CEPAL, 2010)

1 Economista, oficial de asuntos econdmicos de la Division de Desarrollo Productivo de la CEPAL.
2 Consultor de la CEPAL, economista, docente en la Universidad de Buenos Aires.
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La importancia de los problemas de las pymes para disponer de
financiamiento se refleja en la variedad de programas que se implementan para
subsanarlos, en todos los paises y desde hace varias décadas. El racionamiento
del crédito puede obstaculizar los procesos de inversion para ampliar la
capacidad de produccion o realizar innovaciones y, en casos mas extremos,
incluso puede implicar el cierre de las empresas. Ademas, el escaso desarrollo
de las industrias de capital de riesgo o de mecanismos de financiamiento para
start-up reduce la tasa de nacimiento de empresas y la posibilidad de contar
con un mayor nimero de firmas dindmicas en la economia’.

Este trabajo tiene como objetivo identificar las principales tendencias de
las politicas de financiamiento a las pymes impulsadas en pafses de América
Latina, observando sus similitudes y diferencias, junto con destacar las
experiencias exitosas con el fin de obtener aprendizajes.

Para ello, primero se plantea un diagnéstico de los problemas que
tienen las empresas de menor tamafio para acceder al crédito, sus causas mas
importantes asi como las consecuencias del escaso uso del financiamiento
bancario. A continuacion, se analizan las politicas de asistencia financiera,
comenzando por una resefia de los antecedentes de las formas de
implementacion durante la década de los noventa. En tercer lugar, para
comprender la configuracién actual de los sistemas de financiamiento, se
reconocen las instituciones involucradas en la ejecucion de las politicas de
financiamiento a las pymes, de acuerdo a su modalidad de actuacion mediante
esquemas de primero o segundo piso. Luego se presentan las politicas de
asistencia financiera llevadas adelante en diferentes paises de la region, entre
las que se incluye el analisis de los programas de créditos, garantias y capital.
El documento también aborda los mecanismos de intervencién mediante
programas no financieros que ayudan a las empresas a mejorar su capacidad de
acceder a financiamiento. Por dltimo, se identifican las principales tendencias,
problemas, aprendizajes y lineamientos de politica que pueden ser aplicables
para la region.

Cabe senalar, que este estudio se focaliza en experiencias recientes en
paises de América Latina; en particular, en los casos de Argentina, Brasil,
Chile, Colombia, El Salvador y México, ademas de una revisiéon de materiales
y publicaciones, se realizé un trabajo de campo que incluyé entrevistas a

8 Las empresas dindmicas hacen aportes significativos a la economia en su conjunto porque generan
oportunidades para crear empleo calificado, contribuyen a mejorar la distribucion del ingreso y brindan
la posibilidad de ampliar la base empresarial. Al mismo tiempo, son empresas con alta potencialidad de
crecimiento e insercion externa (Kantis, 2004).
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investigadores y funcionarios. También se hace referencia a otros paises de
la region, en los que ha sido posible detectar experiencias relevantes para el
disefio y la ejecucion de politicas.

A. El problema de acceso al crédito para las pymes

La baja participacion de las empresas de menor tamafio en el crédito al
sector privado es un problema que aqueja a todas las economias modernas
desde hace muchos afios. Las argumentaciones que suelen esgrimirse para
explicar esta baja participacion son de diversa indole. Una de las principales
se basa en la existencia de fallas en el funcionamiento de los mercados de
créditos, esencialmente, por la insuficiente informacién con que cuentan
los bancos para realizar las evaluaciones de riesgo®. La cantidad de
recursos canalizados, también se ve influida por el método de seleccion de
beneficiarios predominante; este depende, por un lado, de la informacién
que se encuentra disponible, y, por el otro, de las caracteristicas de las
entidades que operan en el mercado. La experiencia indica que las empresas
pequefas tienen mayor facilidad para obtener financiamiento cuando:
predominan los bancos publicos, la banca privada es de capital nacional,
existen instituciones mas chicas y con mayor flexibilidad y se dispone de
un banco nacional de desarrollo.

La falta de informacion sobre los proyectos de las empresas, sus ventas,
potencialidad de crecimiento y la inexistencia o escasa transparencia de los
balances contables, hacen dificil la medicién del riesgo de incobrabilidad por
parte de las entidades financieras. Adicionalmente, los bancos alegan que
incurren en deseconomias de escala en las evaluaciones de créditos a pymes,
ya que se trata de numerosas operaciones de bajo monto. Como resultado de
la insuficiencia de informacion y de los riesgos atribuidos a estos créditos, las
instituciones financieras imponen la presentaciéon de garantias para cubrirse
del riesgo y elevan las tasas de interés.

Las pymes, por su parte, tienen enormes dificultades para cumplir con
los requisitos que les son exigidos. Por una parte, muestran falencias técnicas
asociadas a la presentacion de las solicitudes de préstamo ante los bancos;

4 La escasa disponibilidad de informacion y su distribucion asimétrica confluyen en dos problemas: la
“seleccion adversa” y el “riesgo moral”. El primero se relaciona con la dificultad de los oferentes de
crédito para distinguir entre proyectos “buenos” (con una relacion rentabilidad/riesgo aceptable) y “malos”
(excesivamente riesgosos), con la posibilidad de que el financiamiento se concentre en estos Ultimos, por
su alta rentabilidad. El problema del “riesgo moral” se vincula a las dificultades para proveer incentivos
en forma adecuada y una distribucion eficiente del riesgo (Bleger y Rozenwurcel, 2000).

11



CEPAL

esto incluye el armado del proyecto, el disefio de una estrategia y la capacidad
de reunir la documentacién pertinente. Por otra, tienen dificultades que
se centran en la falta de garantias suficientes, lo que constituye uno de los
impedimentos mas relevantes que enfrentan las empresas.

Por tanto, la escasa utilizacién del crédito bancario por parte de las
pymes se adjudica, principalmente, a la insuficiencia de informacién y a
los altos riesgos atribuidos a su financiamiento, lo que genera reticencia
en las entidades bancarias a otorgarles préstamos; pero también se debe a
los elevados costos del financiamiento, a las exigencias de los bancos y a la
insuficiencia de garantias de las empresas.

Los problemas en el funcionamiento de los mercados de crédito
constituyen un obsticulo para el crecimiento econémico de los paises, y
afectan, particularmente, a las pequefias y medianas empresas, no sélo a las
que se encuentran en actividad sino también a las que estan por crearse. La
importancia de esto justifica la intervencién de los gobiernos para atenuar
las fallas en los mercados y potenciar el desarrollo productivo mediante el
fortalecimiento de este tipo de agentes.

B. Las dificultades de las pymes para acceder al crédito en
América Latina

La segmentacion de los mercados de crédito con una discriminacién
negativa hacia las pymes es un fenémeno que se manifiesta en todas las
economias de la region. Sin embargo, se advierten diferencias entre los paises
en cuanto a la magnitud del problema y a las causas que entorpecen el acceso
al financiamiento de las empresas de menor tamafio.

En primera instancia, debe realizarse una aclaracién metodologica. La
comparacion entre paises no permite obtener resultados concluyentes, debido
a que no hay un criterio homogéneo para la definicioén de las micro, pequefias y
medianas empresas (MIPYME). Inclusive, a veces, dentro de los propios paises
no se comparte una sola clasificacion. Tal es el caso, por ejemplo, de Brasil
donde coexisten diferentes parametros para definir a estas empresas®.

5 En Brasil existen diferencias entre las clasificaciones utilizadas por el Banco Nacional de Desarrollo Econémico
y Social (BNDES), el Servicio Brasilefio de Apoyo a la Micro y Pequefia Empresa (SEBRAE) e incluso los
parametros establecidos por la Ley General del afio 2006, lo que dificulta la realizacion de estimaciones.
Alli, las empresas de menor tamafio son las micro y pequefas (MYPE), las cuales tomando en cuenta el
parametro de cantidad de trabajadores, podrian equivaler a lo que se denomina como MIPYME en el resto
de paises de la region.

12
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A pesar de estas limitaciones metodoldgicas, es posible presentar algunos
datos que dan cuenta de la escasa participacion de las pymes en el crédito
bancario en varios pafses de la region.

En Argentina, la participacién de las pymes en el stock de créditos
al sector privado es cercana al 20%, manteniéndose con poca variacioén
relativa en los dltimos cuatro afios (2008-2010)°. En Brasil, considerando
las estimaciones realizadas a partir de entrevistas con cinco bancos privados
(Morais, 2000), las firmas micro y pequefias participan con el 13%; en tanto,
en promedio, incluyendo también los bancos publicos, este valor no llega al
20%. En Bolivia, solo el 14% de las micro y pequefias empresas accedié a un
crédito en el primer trimestre de 2010 (INE, 2011). En México, el acceso es
todavia menort, aunque no se dispone de datos comparables. Segun Lecuona
(2009), “solo el 19% de la cartera empresarial de los bancos comerciales se
destina a financiar sujetos de crédito distintos de los 300 mayores deudores
de cada banco”; Pavon (2010) indica que la participacion de las pymes en
el financiamiento directo a empresas y personas con actividad empresarial
fue de 14,39% en 2007 y que este porcentaje se redujo en casi dos puntos
al afio siguiente’. Para El Salvador, Chorro (2010) presenta una estimacion
segun tramo de deuda® que muestra una disminucién de la participacion de
las pymes del 44,9% al 35,1% entre 2004 y 2009. Mas alla del porcentaje
de participacién, el autor observa una tendencia a la reduccién del crédito
dirigido a pymes en los ultimos afios.

Con respecto a la coyuntura reciente, cabe sefialar que los efectos de
la crisis internacional han acentuado los problemas de acceso al crédito en
algunos paises. En México, la economia mas afectada de la region, el crédito
al sector privado sufrié un deterioro que fue amortiguado solo parcialmente,
port las acciones de la banca de desarrollo. Si bien la segmentacién negativa
hacia las pymes es un problema estructural, la escasa cobertura se agudizé
a rafz de la falta general de liquidez. También en El Salvador se ha sentido
el impacto sobre la actividad econémica y sobre el acceso al financiamiento,
aunque en este caso, no se atribuye a iliquidez sino al endurecimiento de las

6 La estimacion fue realizada por el Centro de Economia y Finanzas para el Desarrollo de la Argentina
(CEFID-AR), sumando la cartera comercial de préstamos menores a 500.000 pesos argentinos y las
financiaciones a empresas de entre 500.000 y 5 millones de pesos, con el fin de no contabilizar los
créditos al consumo.

7 Cabe sefnalar que los paises tienen diferentes niveles de profundizacién bancaria. A modo de ejemplo,
se puede mencionar que en Chile el crédito al sector privado sobre el producto es cerca del 60%; en
Brasil es cerca del 40%; en México, cerca del 20% y en Argentina es de alrededor del 15%.

8 Para la elaboracion de las estimaciones se considera como crédito a las pymes a aquellos por montos
entre 100.000 y 5 millones de dodlares.
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condiciones de acceso al financiamiento debido a la incertidumbte econémica
y al manejo del riesgo, lo cual afecté con mayor intensidad a las MIPYME
(Pavon, 2010; Chorro, 2010).

Las estrategias llevadas a cabo por Argentina y Brasil en laimplementacion
de mecanismos anticiclicos para reducir las repercusiones de la crisis tanto
en el sector real como financiero se destacan por los buenos resultados
conseguidos’.

El comportamiento de las pymes frente al crédito tiene rasgos comunes
en la mayoria de los paises: en general, son pocas las empresas que solicitan
crédito bancario y, al mismo tiempo, existe un alto porcentaje de aprobacion
de las que efectivamente lo piden. Esta situaciéon puede verificarse tanto
en Argentina como en Brasil. En el primer caso, segun informacién del
Mapa PyME!", entre 2003 y 2006, el 33% de las empresas de menor tamafio
solicito financiamiento bancario y de este, 80% tuvo una respuesta positiva.
Resultados muy similares se recogen en una encuesta efectuada por el
SEBRAE en 2006.

Al analizar las causas por las cuales las pymes no recurren al crédito
bancario se encuentran semejanzas entre los pafses de la region, aunque el
peso de estas difiere segin los casos. Las principales razones encontradas
son las altas tasas de interés, la falta de garantias, los tramites burocraticos y
la disponibilidad de recursos propios.

En Brasil, Bolivia, Costa Rica, Panama, El Salvador y México, las altas
tasas de interés y la insuficiencia de garantias son los factores que mas influyen
en el uso de fuentes alternativas al crédito bancario para el financiamiento de
las pymes. En El Salvador y en México, los bancos exigen elevados niveles
de coberturas, que promedian el 150% y 200%, respectivamente. En Brasil,
las trabas burocraticas también han sido un elemento determinante para
que las pymes no recurran al crédito bancario (Chorro, 2010; Pavén, 2010;
SEBRAE, 2009).

9 En Argentina se destaca el rol del Banco de la Nacion Argentina (BNA) que lanzd, en marzo de 2010, el
segundo tramo de su “Linea de Crédito 400" por $5.000 millones, y del Banco de Inversiones y Comercio
Exterior (BICE) que puso en marcha nuevas lineas de créditos con condiciones favorables. Otra medida
ha sido la utilizacion de recursos movilizados desde la Administracion Nacional de Seguridad Social
(ANSES). En Brasil, el BNDES ha cumplido un papel esencial para aumentar la disponibilidad de recursos
para el sector privado, logrando un incremento en el total de créditos otorgados a pesar de la crisis.

10 Mapa PyME fue un programa que elaboraba estimaciones del segmento de empresas pequenas y
medianas a partir de relevamientos; funcioné activamente en la entonces Subsecretaria de la Pequefa
y Mediana Empresa y Desarrollo Regional (SEPYME) hasta fines de 2007.

14
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En Argentina, segiin encuestas del Mapa PyME, la principal razén por
la cual las empresas no pidieron crédito bancario fue la disponibilidad de
recursos propios, seguida por las altas tasas de interés. En Chile, las pymes
argumentan tener problemas para disponer de recursos bancarios; lo que
atribuyen esencialmente a los altos costos y a la falta de garantfas.

Como resultado de la reticencia de las firmas a utilizar el crédito
bancario, o debido a la imposibilidad de cumplir con los requisitos de las
entidades financiera, en muchos casos se recurre al autofinanciamiento; entre
las fuentes externas sobresale el financiamiento de proveedores (en Brasil
este representa 70% de los recursos utilizados por las pymes, mientras que
en México es de alrededor de 60%). También sobresale, en general, el uso de
las tarjetas de crédito, pese a sus elevados costos, como fuentes de fondeo
y liquidez, incluso para apalancar inversiones (esto ultimo se evidencia en
Brasil, México y El Salvador).

En sintesis, los paises de la regiéon presentan un cuadro caracterizado
por un bajo grado de utilizacién de recursos bancarios por parte de las
empresas de menor tamafio. Esto se verifica por la escasa participacion de
estas firmas en el s7ock de créditos al sector privado asi como por el amplio
uso de financiamiento de proveedores y recursos propios, tanto para inversion
como para capital circulante. Las razones predominantes que explican la baja
solicitud de créditos bancarios son la insuficiencia de garantias y las altas tasas
de interés, aunque también inciden en este comportamiento, la disponibilidad
de recursos propios y las dificultades asociadas a los tramites burocraticos.

C. Laestructura del sistema financiero y el acceso al crédito

La configuracién del sistema financiero influye decisivamente en el grado
de acceso al financiamiento de las pymes. Debido a esto vale la pena sintetizar
los antecedentes que determinaron la estructura actual de la oferta del mercado
financiero en América Latina.

A principios los afios noventa, las ideas neoliberales penetraron en la
region, lo que implico un retroceso de la participacion del Estado de la economia
y el avance del sector privado. Las reformas implementadas incluyeron la
liberalizacién financiera y comercial, privatizaciones y ajustes fiscales; estas
medidas tuvieron impacto sobre la estructura de los mercados financieros.

En términos generales, se produjo una retraccion de los bancos publicos
en favor de los bancos privados de capitales extranjeros. Como ejemplos pueden
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mencionarse los casos de México, El Salvador y Argentina. En México, la banca
comercial se caracteriza por un importante componente extranjero, surgido tras
la crisis que azotd ala economia en 1994 y los fuertes requerimientos de capital
que esta provoco. El proceso de extranjerizacion se institucionalizé en 1999
con la aprobacion oficial a la propiedad extranjera mayoritaria de los bancos.
La apertura comercial acentud este proceso, que hizo que, a abril de 2009, los
seis bancos mas grandes concentraran mas de 80% de los activos totales del
sector y que los cuatro mayores, en manos de capital extranjero, concentraran
cerca de 70% (Pavén, 2010).

En El Salvador, en los dltimos 20 afios se ha venido implementando
una politica aperturista que incluyé la extranjerizacién de la banca. En
2008 se completo la venta de los principales bancos salvadorefios a bancos
internacionales de primer piso y en la actualidad el sistema cuenta con 13
bancos comerciales que tienen propiedad mayoritaria de no residentes, con la
excepcion de dos bancos estatales. Como resultado, en 2009, sélo el 1% de las
acciones de los conglomerados financieros correspondia a titulares nacionales
(Chorro, 2010). Cabe sefialar que el nuevo gobierno, que asumié en 2009,
manifest6 su intencién de llevar adelante una serie de reformas tendientes a
impulsar el desarrollo productivo de las MIPYME y crear un sistema de banca
de desarrollo.

En Argentina, desde la puesta en vigencia del “Plan de Convertibilidad”
a principios de los aflos noventa, el sistema financiero se vio transformado
sustancialmente, inicidandose un proceso de concentracion y extranjerizacion del
sector bancario. A pesar de ello, en los ultimos afios se ha producido un cambio
debido a la mayor presencia de los bancos publicos en el financiamiento a las
pymes. Mientras que en el perfodo 2005-2007 los bancos privados nacionales
lideraron la provision de créditos a las pequefias y medianas empresas, en 2008
y 2009 esta situacion se revirtié: los bancos puablicos quedaron en el primer
lugar'! (Bleger y Rozenwurcel, 2000).

Por tanto, se observa que el proceso de apertura registrado en la
region durante la década de los noventa, condujo a la extranjerizacion de la
estructura financiera.

En general, el financiamiento privado bancatio muestra una tendencia
al crédito de corto plazo, a elevados margenes de intermediacién y a una

" Segun estimaciones del CEFID-AR, los bancos publicos pasaron a proveer el 36% del financiamiento. En
orden de importancia, le siguen los privados nacionales (32%), los extranjeros (24%) y los cooperativos
(8%). Entre 2005 y 2009, los bancos cooperativos y los publicos presentaron un mayor crecimiento de
su cartera de pymes (27 y 21%) que los privados nacionales y extranjeros (18 'y 12%).
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marcada segmentacién hacia las grandes empresas, excluyendo de manera
significativa a las pequefias y medianas. Mas atn, esto puede intensificarse con
la concentracion de la propiedad y el predominio de la banca extranjera. En
cambio, la presencia de bancos publicos de primer piso y una activa banca de
desarrollo de caracter pablico permite, por un lado, orientar las politicas de
crédito hacia las MIPYME, vy, por el otro, utilizar la politica crediticia frente a
un contexto adverso en la economia (Titelman, 2003).

D. Politicas de financiamiento a las pymes. Modos de
intervencion, instituciones y programas implementados
en la region

La reducida participacion de las MIPYME en el sistema financiero
justifica el accionar de los gobiernos para implementar medidas orientadas a
mejorar su acceso al crédito. Para ofrecer un panorama general de las politicas
de financiamiento impulsadas en la region, se pondra especial atencion en tres
aspectos: los sistemas de intervencion (directos o indirectos), las instituciones
involucradas y el conjunto de programas aplicados.

En primer lugar, se presentan los antecedentes de la configuracion de los
sistemas de financiamiento, desde la década de los noventa, observando los
principales cambios verificados en la region en cuanto al disefio y la puesta en
marcha de medidas de apoyo. En segunda instancia, se caracteriza el marco
institucional en los paifses seleccionados, para conocer los organismos que
intervienen en las politicas de financiamiento. Por dltimo, se analizan los
programas que se ejecutan, incluyendo las lineas de créditos, los sistemas de
garantfas, los programas de capital y los servicios no financieros destinados a
facilitar el acceso de las pymes al crédito bancatio.

1. Antecedentes para la configuracion de la politica de
financiamiento a las pymes

Antes de las reformas de los afios noventa, las politicas tradicionales de
financiamiento consistian en la ejecucion de lineas de préstamos con tasas de
interés subsidiadas, que se canalizaban a través de bancos u otras instituciones
de crédito publicas de primer piso. La participacion de bancos e instituciones de
crédito privadas se limitaba a la intermediacion de algunas lineas de crédito de
segundo piso puestas a disposicion por bancos centrales u otras instituciones
financieras publicas (Held, 1999).
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A principio de esa década, la penetracion del modelo pro-mercado
instaurado por los gobiernos implic6 un giro en las politicas de financiamiento,
tanto en su diseflo como en la forma de implementacién. La intervencién
del Estado en la economia solo era justificada ante la presencia de fallas de
mercado. Bajo esta logica, el sector privado adquiere relevancia, en tanto el
sector publico se reduce a la minima expresion.

En cuanto al disefio de la politica de apoyo a las pymes, el cambio
principal fue la eliminacién de los subsidios a las tasas de interés, destinandolos
alos costos de transaccion y al fomento de los sistemas de garantias. Con ello
se produjeron modificaciones en el modo de implementacién de las politicas
de financiamiento y, por tanto, en las instituciones involucradas en esta tarea.
Asi, se verificé un traslado del proceso crediticio a las instituciones de primer
piso. Como contrapartida, el sector publico asumié funciones de banca de
segundo piso, encargandose de la captacion mayorista de fondos para luego
ofrecerlos como lineas de crédito o de redescuento a las instituciones de
primer piso; el papel de estas era intermediar los fondos en créditos a las
empresas, en condiciones de mercado o equivalentes a las de mercado (en
cuanto a tasas de interés, plazos, tipo de cambio, etc.) (Held, 1999).

Estas modificaciones en la operacion se sustentan en la intencién
de reducir los riesgos asumidos por el Estado. El pasaje a mecanismos de
segundo piso fue favorecido por la magnitud de las pérdidas de cartera que
experimentaron los bancos y corporaciones financieras publicas asi como los
fondos de garantias, en préstamos de primer piso en la década anterior!?.

Chile y Colombia son dos ejemplos de las modificaciones en la ejecucion
de politicas de acceso de las pymes al crédito. En Chile, la implementacion
de reformas junto con las recomendaciones de organismos internacionales
y, especialmente, las pérdidas que se iban acumulando en la cartera de la
Corporacion de Fomento (CORFO), determinaron que en 1990 se cerrara
el mecanismo de crédito directo que operd durante toda la década anterior.
Desde 1991 el organismo empez6 a funcionar como una entidad de
segundo piso'?, siguiendo un esquema en el cual los créditos directos a los
usuarios finales fueron reemplazados por el financiamiento a bancos y otros

12 Foxley (1999), Held (1995 y 1999), Dini y Stumpo (2002) analizan casos latinoamericanos donde
se produjeron pérdidas en las instituciones que operaban otorgando créditos con sistemas de
primer piso.

13 Con el nuevo gobierno que asume en 2010, CORFO decidié suspender las acciones de fondeo a
bancos comerciales, debido a que considera innecesario destinar recursos a las entidades cuentan
con liquidez suficiente. Solo continla el programa de microcréditos a través de instituciones
financieras no bancarias.

18



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

intermediarios especializados que canalizan los recursos hacia los clientes
finales. Ademas se introdujeron medidas complementarias encaminadas a
disminuir los costos de transacciéon y a mitigar el riesgo crediticio de los
préstamos de bancos de primer piso a empresas de menor tamano (Dini y
Stumpo, 2002).

En Colombia también se llevaron adelante profundas reformas en
materia del financiamiento a empresas de menor tamafio. A principios de
los afios noventa, se privatizé la Corporacién Financiera Popular (CEP),
que brindaba servicios de primer piso con fondos estatales. Los recursos
financieros para promocion industrial que ejecutaba el Banco de la Republica
pasaron a otros organismos estatales, dado que el banco se convirtié en una
entidad independiente del gobierno. Uno de esos organismos fue el Instituto
de Fomento Industrial (IFI) que oper6 como entidad de segundo piso para

canalizar créditos a las pymes'*.

Sin embargo, no todas las experiencias en la actuacién del sector publico
como entidad de primer piso han sido desalentadoras. El BancoEstado, en
Chile, ha conseguido importantes avances tanto en el otorgamiento de créditos
a las empresas como en la bancarizacion de las firmas de los segmentos mas
pequenos, con insignificantes niveles de morosidad (Larrain, 2007). El Banco
de la Nacion Argentina también puede ser considerado como un ejemplo de
institucién publica de primer piso que ejecuta lineas de financiamiento, con
buenos resultados en términos de adicionalidad y cobertura, priorizando la
atencion a las pymes.

Otra modalidad de ejecucion que trajo consigo la politica pro-mercado
fue la subasta de lineas de crédito de la banca de segundo piso en forma
competitiva para que los bancos e instituciones paguen tasas de interés
pasivas (activas para la banca de segundo piso) de modo que sus margenes
de intermediacién (spread) no fueran mayores que los necesarios para
intermediar los fondos de segundo piso. En cambio, el acceso “minorista”
o por ventanilla a los fondos de la banca de segundo piso, con libertad para
fijar las tasas de interés activas en el primer piso, podia traducirse en margenes
de intermediacion mayores que los requeridos por los bancos e instituciones
de crédito de primer piso. Ello traeria consigo subsidios implicitos en favor
de esas entidades (Held, 1999).

14 En 2003 la cartera del IFI fue liquidada debido a la morosidad de las operaciones de primer piso; esto se
sumo a su falta de experiencia como banca de segundo piso, lo cual deterioré alin mas su situacion.
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La licitacién competitiva se aplicé en diversos programas, como por
ejemplo, en el Programa de Garantfas de México, en el Programa Trienal
de Argentina y en el programa de Cupones de Bonificacion a las Primas de
Seguros (CUBOS) de Chile, donde el escaso éxito llevé a reemplazar el sistema
de asignacién a otra modalidad por ventanilla. En los casos donde hubo poca
convocatoria, el banco de segundo piso terminé fijando las tasas de interés
activas y pasivas de primer piso simulando condiciones competitivas de mercado
en el spread.

También incidieron sobre los cambios en las politicas de financiamiento
a las pymes las propuestas planteadas por el Comité de Supervision Bancaria
de Basilea, que consistian en una intensificacion de la prudencia en el manejo
de fondos y la exigencia de niveles de capitales minimos a los intermediarios
financieros (Keil, 2007).

Cabe destacar, asimismo, que los organismos internacionales que
conceden ayudas financieras a los pafses de la region, en particular el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Mundial (BM), jugaron
siempre un papel decisorio en la definicién de politicas. Los programas
del BID en la década de los noventa, mediante los préstamos globales,
llegaron con la irrupcion de las reformas neoliberales y estuvieron en linea
con las politicas de asistencia financiera que se aplicaron en la region. Las
recomendaciones a los pafses iban en la linea de utilizar sistemas de crédito
de segundo piso y, especialmente, de incorporar sistemas de garantias.
En la mayoria de los paises de la regiéon se implementaron programas de

financiamiento con fondos de estos organismos'®

, con diversos propositos,
predominando las lineas de crédito para inversiones a largo plazo, sin
especificacion sectorial, que debian hacerse operativas mediante mecanismos

de segundo piso.

En Argentina, en 1993, se lanz6 el Programa Global de Crédito
(PGC) para las micro y pequenas empresas, que operaba con fondos del
BID y recursos complementarios de los bancos comerciales participantes
del programa. Desde el comienzo su implementacion fue intermitente.
En Chile, el sistema de segundo piso empezd con la ejecucion de

15 Segun informes del BID, muchos paises de la region han recibido “préstamos globales de crédito
multisectorial”, es decir dirigidos a pymes en general, sin discriminar por sector ni tamafio en mas de
una oportunidad. Brasil y México recibieron tres desembolsos entre 1990 y 2004, por mas de 1.500
millones de ddlares; Argentina, dos por 340 millones de dolares y Chile, uno por 240 millones de ddlares.
Todos los paises de la region recibieron fondos del BID para préstamos a las pymes o para fortalecer las
instituciones de financiamiento. Los recursos del Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) del BID, en
fondos de capital de riesgo, se orientaron principalmente hacia Brasil, Chile y México, aunque en total,
son menos representativos que los fondos canalizados por el BID mediante los préstamos globales.
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dos programas con fondos de organismos internacionales (BID y
Banco Mundial), que han servido para ensayar distintas soluciones a
problemas generales de insuficiencias de mercado, sin establecer politicas
preferenciales para las pymes. De hecho, al inicio los programas de
CORFO no contemplaban reglas de exclusién por tamafio sino por
plazos minimos. El resultado fue la suspensiéon inmediata por falta de
aceptacion y por las dificultades para cumplimentar los rigidos requisitos
para obtener créditos (Foxley, 1998).

Tanto en Chile como en Argentina el financiamiento tuvo un sesgo
hacia las empresas de mayor porte, las cuales podian acceder mas facilmente
al crédito al satistacer las condiciones impuestas por las entidades bancarias y
por los organismos internacionales.

En conclusién, durante la década de los noventa predominé el esquema
de segundo piso para la canalizacion de asistencia financiera a las pymes. En
este marco se cred un espacio para el avance del sector privado, al estar en
manos de los bancos comerciales las decisiones respecto al otorgamiento de
los créditos. Al mismo tiempo, este esquema implicé un retroceso del sector
publico, el cual delegd decisiones y funciones que antes le pertenecian. De
esta forma, se desligd, en buena parte, de las posibilidades de generacion de
pérdidas asociadas a la incobrabilidad de los créditos a las pymes, pero también
perdié un importante margen de maniobra en la orientacién y en el grado de
alcance de la asistencia financiera.

Durante los ultimos afios, el principal cambio que se advierte es
que no hay una receta unica e inequivoca respecto a los modelos de
intervencion. En la region coexisten esquemas de primer y segundo piso.
En algunos paises, contintan prevaleciendo los esquemas de segundo piso,
y en otros, los de primero. En cuanto al diseno de los programas, con el
nuevo milenio se han introducido variantes en las herramientas. Si bien en
ciertos pafses las politicas son mas conservadoras, tampoco suelen haber
reglas en este sentido.

2. Marco institucional para la aplicacion de las politicas de
financiamiento a las pymes en América Latina

En los paises de la region intervienen diversas instituciones para facilitar
el acceso de las pymes al financiamiento. Por un lado, estan las agencias de
promocion de las pymes que actan en distintas areas, siendo las mas frecuentes
el fomento a la creacién de empresas y el apoyo para realizar innovaciones,
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introducir mejoras de gestion, exportar, trabajar en asociatividad, facilitar
el acceso al crédito, junto con la entrega de servicios de asistencia técnica y
capacitacion. Mas alla de las diferencias que existen en cuanto a los objetivos,
las areas de intervencién y los programas, en todos los paises se implementan
politicas para mejorar el acceso a los mercados de crédito. En algunos casos,
incluso, se lleva a cabo una estrategia mas integral que comprende, ademas
de medidas para canalizar recursos, una serie de servicios a las empresas para
mejorar el acceso al crédito, complementando la asistencia financiera con
asistencia técnica.

Junto a las agencias de apoyo a las pymes también intervienen otros
organismos que implementan medidas que afectan a este tipo de empresas
aunque estas ultimas no sean parte de su area de accioén principal; por ejemplo,
estan los organismos que fomentan actividades sectoriales y que cuentan con
planes especificos para pequefios productores, los ministerios de ciencia y
tecnologia, de trabajo, agricultura, entre otros.

Sin embargo, las politicas de financiamiento suelen concentrarse en las
bancas de desarrollo. Estas instituciones son una pieza fundamental en las
politicas para mejorar el acceso al financiamiento de las empresas de menor
tamano vy, especialmente, para garantizar la disponibilidad de préstamos a
mediano y largo plazo para inversion. La mayoria de los pafses de la region
dispone de bancas de fomento, mientras que en otros se trata de una tarea
todavia pendiente. Habitualmente, en estos casos, la banca puablica de primer
piso juega un rol decisivo en la canalizacién de créditos productivos a las
empresas de menor tamafio.

Las instituciones implementan politicas de financiamiento a partir de
diferentes criterios y tipos de programas. El abanico de alternativas incluye la
oferta de programas de crédito, en forma directa o indirecta; la provision de
mecanismos de garantias, por medio de fondos nacionales o de sociedades de
garantias; subsidios para reducir los costos de los préstamos otorgados por
entidades financieras, los cuales pueden estar orientados a disminuir la tasa
de interés o los costos de transaccion; una variedad de acciones para atenuar
los problemas de informacion; programas de capital patra start-up en general,
o focalizados en empresas innovadoras.

A continuacion se presenta una breve caracterizacion de las instituciones
involucradas en la politica de financiamiento a las pymes en los paises
seleccionados, identificando el sistema de intervencién y los tipos de
instrumentos que ofrecen (cuadro 1).
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Cuadro 1
Marco Institucional de las politicas de financiamiento a las pymes,
paises seleccionados

!nstituciones Tip_)o d_g Forma d_e: Segmentp Servicios Financieros Servicios
involucradas Institucion Intervencion  empresario no
en politica de de atencion i ) financieros
financiamiento Créditos Garantias Otros
Agencia de
promocién pyme Primery " " " "
SEPYME del Ministerio de segundo piso MIPYME Si Si Si Si
Industria
«©
£ Agenciade Ministerio de Primer
& Promocion Cientifica Ciencia y se und):) iso Todas Si No No Si
g’ y Tecnoldgica Tecnologia 9 P
BNA Banco publico Primer piso Todas Si Si Si No
i Primery . "
BICE Banco publico segundo piso Todas Si Si No No
Agencia de
SEBRAE promocién pyme Segundo piso MIPYME No Si Si Si
independiente
Banco de Primer y . . .
K BNDES desarrollo segundo piso Todas Si Si Si No
@ Institucion del
FINEP Ministerio de Ciencia  Primer piso Todas Si No Si No
y Tecnologia
Bancos federales  Bancos piblicos Primer piso Todas Si Si Si No
Agencia para
CORFO R Sl Segundo piso Todas si Si Si No
% productivo
© Agencia de I Micro y ) '
SERCOTEC servicios técnicos Primer piso pequenas No No Si Si
BancoEstado Banco publico Primer piso Todas Si Si Si Si
MexicoEmprende-  Adscrito a la Primery . .
. Fondo PyME Spyme segundo piso MIPYME No Si No Si
8
= Banco de Primer y . " . .
= NAFINSA desarrollo segundo piso Todas Si Si Si S
Banco de Primery . . . .
BANCOMEXT desarrollo segundo piso Todas Si Si Si Si
Bi d . " . . .
. BANCOLDEX d:ggr(;olfo mixto Segundo piso Todas Si Si Si Si
€ FNG Fondo mixto Segundo piso MIPYME No No Si No
o
) Ministerio de
© Bancadelas  Hacienday Segundo piso MIPYME si si No Si
P BANCOLDEX
5 BMI Banco publico Segundo piso Todas Si Si Si Si
©
= Banco Hipotecario  Banco publico Segundo piso MIPYME Si Si Si Si
w
I Banco Agricola Banco pblico Primer piso MIPYME Si Si Si Si

Fuente: Elaboracion propia.

En Argentina, las instituciones mas importantes que llevan a cabo
acciones para facilitar el acceso de las pymes al crédito son la Secretarfa de la
Pequena y Mediana Empresa y Desarrollo Regional (SEPYME), la Agencia
de Promocién Cientifica y Tecnoldgica y los bancos publicos'® En este

16 También actuan para favorecer el financiamiento a las pymes instituciones como el Ministerio de Agricultura,
que dispone de planes para clusters agroindustriales, donde se prioriza la presencia de este tipo de
empresas; el Consejo Federal de Inversiones (CFl) y otras.
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plano, la SEPYME focaliza su actuacion en el otorgamiento de créditos (de
primer y segundo piso) y en el fortalecimiento de las sociedades de garantfas.
La Agencia de Promocion Cientifica y Tecnolégica también cuenta con
programas de financiamiento y subsidios para las empresas mas pequefias
y para aglomeraciones productivas. El pafs no dispone de una banca de
desarrollo; en cambio, dos bancos publicos desempenan un rol esencial en
el otorgamiento de créditos a las pymes: el Banco de Inversion y Comercio
Exterior (BICE), creado para actuar en el segundo nivel aunque la mayorfa
de las operaciones corresponde a préstamos directos, y el Banco de la Nacién
Argentina (BNA), que es una institucion de primer piso.

En Chile, la CORFO es la institucién dedicada a fomentar el desarrollo
productivo, y tiene entre sus funciones implementar medidas para las
empresas de menor tamafio. Durante la década de los noventa y hasta 2010,
actu6 como entidad de segundo piso canalizando préstamos a las firmas
mediante entidades financieras. A partir de entonces, se eliminaron las lineas
de financiamiento, con excepcion de los programas para el segmento de
empresas mas pequefas, que se otorgan mediante instituciones no bancarias.
Actualmente, el eje de la asistencia financiera de CORFO se centra en la
consolidacién de los mecanismos de garantfas.

Chile tampoco cuenta con una banca de desarrollo y dispone de un banco
publico, el BancoEstado, que cumple un papel importante en el otorgamiento
de préstamos a las empresas de menor tamafio; especialmente, por medio de
sulinea orientada a microempresas, ha desarrollado mecanismos de evaluacion
novedosos para atender las especificidades de este segmento.

En Brasil, las politicas de financiamiento se ejecutan principalmente
desde el Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social (BNDES)
mientras que el SEBRAE se focaliza en la provisiéon de “soluciones” para
facilitar el acceso al financiamiento para las empresas de menor tamafio.
Estas soluciones incluyen la informacién sobre los programas y lineas de
crédito existentes, consultorfas para realizar diagnésticos financieros y el
armado de los proyectos, etc. Ademas el SEBRAE participa en el Fondo
de Garantias para las Micro y Pequefias Empresas (FAMPE) e impulsa la
creacion de sociedades de garantfas con el objetivo de ofrecer alternativas
para la cobertura de los créditos de las empresas. Otras instituciones que se
destacan ejecutando programas de créditos para empresas de menor tamafio
son la Financiadora Nacional de Estudios y Proyectos (FINEP), el Ministerio
de Trabajo mediante el Programa de Generaciéon de Empleo e Ingresos
(PROGER) y los bancos federales que operan con recursos de los Fondos
Constitucionales de Financiamiento (Morais, 2008).
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En Colombia la Direccién de Pymes del Ministerio de Industria,
Comercio y Turismo, promociona los instrumentos gubernamentales para
facilitar el acceso al crédito. Las instituciones involucradas en la politica
de financiamiento a las pymes son el BANCOLDEX, banco de desarrollo
mixto adscrito al Ministerio de Industria, que opera en el segundo piso con
mecanismos de redescuento para el otorgamiento de crédito y leasing; la Banca
de las Oportunidades, cuyo objetivo es atender a los segmentos de empresas
mas pequefias, ofreciendo servicios financieros a través de intermediarios y
el Fondo Nacional de Garantias (Zuleta, 2011).

En México, en la Secretaria de Economia se encuentra la Subsecretaria
de Pymes (SPYME) que brinda servicios financieros mediante el Fideicomiso
México Emprende y el Fondo PYME. Las politicas piblicas para financiar
a las pequefias y medianas empresas se concentran en Nacional Financiera
S.A. (NAFINSA) y, en menor medida, en el Banco Nacional de Comercio
Exterior (BANCOMEXT), que son bancas de fomento que operan con
sistemas de primer y segundo piso, ofreciendo una variedad de productos
para las empresas (créditos, factoraje, garantias, etc.). Cabe sefialar que
se implementé un programa de gestion estratégica para poder realizar
evaluaciones de riesgo de calidad y con eficiencia, que permitieron mejorar
significativamente la cantidad de empresas atendidas'”. El Consejo Nacional
de Ciencia y Tecnologia también juega un papel importante en el apoyo
a las empresas innovadoras por medio programas de subsidios, capital y
financiamiento (Garrido, 2011).

En El Salvador se produce una situacioén similar a la de Colombia y México,
donde el organismo encargado de la promocion de las MIPYME no ejecuta
politicas de financiamiento pero ofrece servicios de asistencia para mejorar el
acceso a los mercados. Los programas de crédito para este tipo de empresas se
concentran en tres instituciones: el Banco Multilateral de Inversiones (BMI), banca
de segundo piso orientada al financiamiento de pymes del sector industrial; el
Banco de Fomento Agropecuario (BFA), que otorga financiamiento para el sector
agroindustrial y para pequefios productores y el Banco Hipotecario (BH), que
opera como banco de primer piso orientado a las empresas del sector comercio
(también denominada Banca PYME por su actuacion hacia este segmento de
empresas, para lo cual utiliza sistemas de evaluacion mas flexibles).

‘7 Esto comprendio el disefio de procesos criticos, un programa de capacitacion al personal, un programa de
desarrollo tecnolégico para la planeacion estratégica, un aumento sustancial de la capacidad de cémputo
para el almacenamiento y procesamiento de datos desarrollando dos plataformas (NAFIN electronico y el
Sistema Integral para la Recuperacién y Administracion de Cartera (SIRAC)), una elevada automatizacion
de procesos de trabajo, y el desarrollo de técnicas adecuadas de administracion de riesgo, incluyendo
el desarrollo de modelos de riesgo en base a los parametros propuestos en Basilea Il (Garrido, 2011).
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Por tanto, de los seis paises analizados con mayor profundidad
en este estudio, tres de ellos —Brasil, México y Colombia— cuentan
con un banco de desarrollo, lo que constituye una herramienta muy
poderosa para mejorar el acceso al crédito productivo para las empresas
de menor tamafio.

Como un elemento reciente, cabe agregar que en El Salvador existe
una iniciativa para la unificaciéon de los esfuerzos del BMI'®, BFA y
BH en una unica entidad que cumpla la funcién de banca nacional de
desarrollo. La creacion de una banca de este tipo se enmarca dentro de
la actual discusién en el Congreso Nacional de una nueva ley para la
pequena empresa.

Ademas de los casos mencionados, también pueden encontrarse bancas
de desarrollo en otros paises de la regién, como en Pert con la Corporacion
Financiera de Desarrollo (COFIDE) y en Ecuador con la Corporacién
Financiera Nacional (CEN); en tanto, en Republica Dominicana, si bien
existe una banca de fomento, esta es privada.

Los bancos de desarrollo han actuado histéricamente como entidades
de segundo piso. No obstante, un estudio demuestra que actualmente hay
una mayor proporcion de instituciones financieras de desarrollo (IFD) que
estan trabajando en el primer piso y, en menor medida, en el segundo piso,
lo que no ocurtia a mediados de la década pasada!®. Un caso reciente que
ilustra sobre este cambio es el de la CFN, en Ecuador, que pas6 de operar
desde el segundo piso a ser un banco mixto. Esto muestra un cambio de
paradigma respecto a la década anterior, cuando prevalecia la visién acerca
de la ineficiencia de los sistemas de primer nivel para otorgar préstamos. En
la actualidad no hay una receta univoca para la intervencion, coexistiendo
esquemas de primer y segundo piso.

En sintesis, se observa que multiples instituciones toman parte en
la ejecucion de politicas para facilitar el acceso al crédito de las pequefias
y medianas empresas en los paises de la region. Sin embargo, los bancos
publicos de desarrollo tienen la misiéon especifica de atender a este tipo
de empresas y, al mismo tiempo, garantizar la provisiéon de créditos para
apalancar inversiones. Es por eso que la mayoria de estos pafses cuenta con

18 ElI BMI esté considerando empezar a operar en el primer piso, ofreciendo de esta manera una alternativa
a los bancos comerciales que son reticentes a otorgar préstamos de largo plazo para las pymes.

19 El estudio se basa en una muestra de 105 IFD en 19 paises de la region y afirma que la participacion de
los bancos de primer piso llega a 62% y los de segundo piso a 21% (ALIDE, 2010).
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bancos de desarrollo o esta en vias de formarlos. En cuanto al modo de
intervencion, en la actualidad algunas instituciones actian desde un segundo
piso, en tanto otras lo hacen directamente.

3. Programas de asistencia financiera

Los gobiernos llevan a cabo programas para mejorar el acceso
al crédito de las empresas de menor tamafio mediante lineas
de financiamiento, garantias, programas de capital o servicios
complementarios. Si bien la mayoria de los paises posee una plataforma
de apoyo completa, no en todos los casos existe suficiente coordinaciéon
entre las herramientas ofrecidas.

Los programas de asistencia financiera se implementan desde las
agencias de promocién a las pymes o en coordinacién con la banca de
desarrollo. Habitualmente, se emplean sistemas de segundo piso, aunque
también se utilizan y/o combinan con mecanismos de canalizaciéon de
créditos directos.

La mayoria de los paises dispone de instrumentos especificos para las
empresas de menor tamafio. Incluso se observan algunas iniciativas para
implementar programas diferenciados dentro del universo de las pymes, en
funcion de la alta heterogeneidad que es propia de este segmento. Como
ejemplo se puede mencionar el caso de México, donde se ha estructurado
una nueva forma de organizar el apoyo de la SPYME, considerando cinco
tipos de empresas: emprendedoras, microempresas, pymes, gacelas y
tractoras. En Brasil, desde el SEBRAE existe una especial atencion a las
empresas en base a sus “momentos”: se distingue entre emprendedores
que quieren iniciar un negocio, empresas con antigiiedad menor a dos
aflos y empresas con una vida mayor a los dos afios (se asume que a partir
de ese momento han superado el riesgo de mortalidad).

Cabe apuntar que esta tendencia a la segmentacion de politicas se
ha venido implementando en otros paises, como por ejemplo en Taiwan,
donde los programas tienen un disefo piramidal, tomando en cuenta tres
estratos empresariales: szart-up, empresas tradicionales y firmas dinamicas.
Segtn las potencialidades y necesidades de cada uno de ellos, se estructura
la plataforma de herramientas y servicios para las empresas.

En América Latina, sin embargo, ain no se encuentra instalada
la idea de esta heterogeneidad para la implementacion de politicas
especificas. Salvo algunas iniciativas incipientes, lo que se observa en la
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mayoria de los pafses es la aplicacion de politicas destinadas a la totalidad
del universo de las MIPYME, sin siquiera diferenciar entre micro, pequefias
y medianas empresas.

a) Programas de créditos

Las instituciones que proveen préstamos a las empresas de menor
tamafio, habitualmente lo hacen mediante lineas que apuntar a atender
diferentes propositos. Los destinos mas frecuentes del financiamiento
son bienes de capital, capital de trabajo y proyectos de inversion. En
tiempos mas recientes se han dispuesto lineas para financiar innovaciones,
modernizaciéon de los procesos de gestion, exportaciones e inversiones
para introducir mejoras en términos ambientales. Adicionalmente, se ha
incrementado la canalizacion de financiamiento para impulsar el desarrollo
local y la asociatividad empresarial.

En varios paises, también se implementan lineas para financiar sectores
especificos. Por ejemplo, en el BNDES, existe una oferta de productos
para sectores estratégicos, como la industria aeronautica, el software y las
telecomunicaciones. En Argentina, desde la SEPYME, la mayoria de las
licitaciones de crédito son de caracter general, aunque en 2009 se lanzaron
programas especificos para “sectores amenazados por la crisis”.

A continuacién, se mencionan las principales formas de intervenciéon
en materia de provision de financiamiento en los paises seleccionados para
el presente estudio.

En Argentina, el mecanismo mas difundido para la provisiéon de
crédito a las pymes es el Programa de Bonificacién de Tasas (PBT), que
cuenta con tasas de interés subsidiadas por la SEPYME y que se canaliza
a través de bancos comerciales. Segin informacién del programa, entre
2009 y marzo de 2011 se otorgaron créditos por 1.600 millones de pesos
argentinos (equivalentes a un poco mas de 400 millones de ddlares), de
los cuales casi la mitad se destiné a empresas medianas. El programa
presenta algunas debilidades, entre las que vale la pena mencionar la
dificultad para otorgar créditos con una orientacién especifica, el sesgo
hacia empresas que ya son clientas de los bancos asi como la concentracién
del financiamiento en torno a firmas de mayor porte dentro del segmento
de pymes (Kulfas, 2009).

En Chile se efectud una serie de modificaciones en la asistencia
financiera, acordes a las evaluaciones realizadas por la nueva administraciéon
de la CORFO que asumié en 2010, acompafiando la gestion del
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Presidente Sebastian Pifiera. Antes de estas reformas, la entidad actuaba
en los mercados de financiamiento mediante programas de crédito, como
institucién de segundo piso, destinando cerca de 600 millones de ddlares
para fondeo. Segun los diagnésticos, los bancos comerciales cuentan con
suficiente liquidez y capacidad para ofrecer financiamiento a las empresas.
El fondeo para créditos registraba pocas operaciones y los recursos
terminaban canalizindose hacia las grandes empresas. En funcién de
ello, se decidié reducir este fondeo a valores muy bajos. Actualmente, la
CORFO ofrece solo una linea de financiamiento para microempresas que
opera por medio de instituciones financieras no bancarias. Para el resto de
las empresas, se suspendieron todas las lineas de crédito que se canalizaban
a través de bancos (también los programas de /leasing y factoring). Como
contraparte, los esfuerzos se concentraron en consolidar los mecanismos
de garantias.

En cuanto al financiamiento a microempresas cabe resefiar el rol de
la filial Microempresas del BancoEstado (BancoEstado Microempresas).
HEste banco opera como una entidad de primer piso, entregando créditos
en forma directa a las empresas con las menores tasas del mercado y un
programa especializado en la atenciéon de este tipo de agentes, mas una
diversidad de servicios financieros para dar un apoyo integral a las firmas. El
resultado de la buena gestion se traduce en una bajisima tasa de morosidad.
Cabe consignar, que en Chile no se otorgan subsidios sobre las tasas; se
pueden obtener, en cambio, subvenciones sobre costos, aunque no se
garantiza un impacto en la reduccién de las tasas para los clientes.

En Brasil, la politica de financiamiento se concentra en las actividades
del BNDES, que interviene tanto directamente como por medio de sus
agentes financieros. En relacion con el financiamiento para las empresas
de menor tamafio, el BNDES funciona como institucion de segundo
piso. Desde los afios noventa ha implementado diversas lineas de
financiamiento y programas especiales para las MIPYME, con el fin de
ampliar el alcance de los créditos otorgados. Sus principales productos
para las pymes son el BNDES Automatico (para proyectos de inversion),
el BNDES FINAME (para adquisicién de maquinas) y la Tarjeta BNDES
(para capital de trabajo, maquinarias y proyectos de inversién), que ha sido
el de mayor dinamismo en los dltimos tiempos (recuadro 1). También
ofrece alternativas para financiar exportaciones y una serie de programas
sectoriales de fomento (en software, industria naval, telecomunicaciones,
aeronautica y otros).
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Recuadro 1
La tarjeta BNDES

La Tarjeta BNDES fue creada en 2004, como un producto destinado
exclusivamente a la financiacion de micro y pequefas empresas (MYPE).
El cliente recibe un crédito rotativo pre-aprobado que le permite llevar a
cabo proyectos de hasta 1 millon de reales. Las empresas que poseen
la tarjeta estan habilitadas para comprar los productos que ofrecen los
proveedores registrados en el BNDES. El listado de bienes y servicios
avalados por el banco se encuentra en la pagina web de la tarjeta y la
transaccion es en linea.

Entre las ventajas de la tarjeta se destaca la agilidad con la cual se
efectlan las operaciones, tanto en la entrega de las mismas, como
en la realizacion de las compras. Ademas, brinda financiamiento
no solo para capital de trabajo, sino también para llevar a cabo
proyectos de inversion, ya que se pueden adquirir maquinarias,
contratar servicios, etc.

El producto constituye una alternativa atractiva tanto para los
bancos, por su alta rentabilidad, como para las empresas, pues les
permite realizar grandes operaciones en corto tiempo y con pocos
tramites. Ademas, otros productos de rapido acceso en los mercados
financieros implican costos mas altos que el de la Tarjeta BNDES.

El financiamiento tiene un costo mensual de 1% del cual 35% queda
para los bancos de primer piso y 65% para el BNDES. Sin embargo, son
los bancos de primer piso los que deciden otorgar la tarjeta y asumen
el riesgo de incobrabilidad.

La expansion de la Tarjeta BNDES la convierte en el principal
instrumento de actuacion del banco en el apoyo a las micro y pequenas
empresas durante los Ultimos anos. Los desembolsos alcanzaron
R$ 4,3 millones de reales en 2010, con un crecimiento del 126% anual
desde 2008.

Tarjeta BNDES
(millones de R$)
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Fuente: BNDES.
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El financiamiento del BNDES a las microempresas se incrementd en
153% vy a las pequefias, en 84% entre 2002 y 2007 (Morais, 2008). En tanto,
para el segmento de empresas medianas el aumento fue de 80% y para las
grandes, de 20%. En 2009, los desembolsos totales del BNDES alcanzaron
168.000 millones de reales, con una participacioén de las MIPYME de 22%
(sin incluir personas fisicas). Cabe senalar que el afio anterior este segmento
de empresas habia participado en un 18% de los desembolsos, segun fuentes
del mismo banco.

Desde el BNDES no realizan estudios para observar si existe adicionalidad
es decir, si mediante los productos y programas se consigue una mejora efectiva
en el acceso al crédito, incorporando nuevas MIPYME al sistema financiero,
pero alegan que hay reticencia de los bancos comerciales a prestar a nuevos
clientes. Sin embatgo, parece que esta Ultima situacion se esta modificando,
principalmente con el surgimiento de programas destinados a determinados
grupos (por ejemplo, los camioneros), que utilizan también el Fondo de Garantia
de Inversiones (FGI). Esta en consideracion la alternativa de extender esta medida
paralas empresas que no son clientas de los bancos como una forma de mejorar
el alcance de sus productos. Respecto a los plazos, se advierte que el BNDES
esta contribuyendo a lograr que las empresas cuenten con financiamiento con
un plazo promedio mayor al del mercado (con las lineas del BNDES el plazo
es de aproximadamente 60 meses mientras que en el mercado es de 306).

En México, el apoyo al segmento de pymes se centra en el Programa
Nacional de Promocién y Acceso al Financiamiento para Pequefias y Medianas
Empresas, de la Subsecretatia para la Pequefia y Mediana Empresa, brinda
asistencia por medio de instrumentos como capital semilla, fideicomiso
para desarrollo de proveedores y contratistas nacionales, sistema nacional
de garantias, extensionismo financiero, apoyo a empresas afectadas por
desastres naturales y fomento a proyectos productivos. Durante 2009, el
total de recursos asignados a los programas de acceso al financiamiento
ascendi6 a 4.076 millones de pesos, lo que represent6 una cifra 117% mayor
que la del afio anterior, en términos reales, en beneficio de 106.460 empresas

(NAFINSA, 2010).

Las politicas para canalizar financiamiento se concentran en NAFINSA,
que a partir de 2001 comenzé una reorganizacion orientada a poner un mayor
énfasis en la atencién a las empresas de menor tamafio. La participacion del
total de su Programa de Fomento en el PBI pasé de 0,8 % a 2,5% en el periodo
2001- 2008. Ademas segun diversos autores, cada vez se destina una porcion
mayor de los programas de crédito y garantias a las pymes, al pasar de 49%
a 83% (Pavon, 2010).
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Recuadro 2

Factoraje electronico de NAFINSA

Con el Programa de Cadenas Productivas, NAFINSA busca fomentar
la insercion de las MIPYME en cadenas de valor como proveedoras de
grandes empresas y de instituciones gubernamentales. Ademas, brinda
una herramienta en Internet para que las firmas participantes tengan
acceso a informacion de pagos, factoraje electronico, capacitacion
y asistencia técnica. El sistema de factoraje electronico permite a
las MIPYME y a las personas fisicas, contar con liquidez inmediata,
otorgando financiamiento sobre las cuentas por cobrar mediante el
descuento electronico de las mismas.

El financiamiento del factoraje lo otorga NAFINSA, que opera
como intermediario con otras instituciones financieras, bancarias y
no bancarias. El monto maximo es de 3,26 millones de unidades de
inversion (UDI) por documento, con un plazo de hasta 120 dias. Opera
con una tasa de interés determinada en funcion de la tasa de interés
interbancaria de equilibrio (TIIE) y no cobra comisiones.

En 2009 los recursos operados en cadenas productivas
representaron 75% del total de crédito de segundo piso. El 30% de esa
cifra correspondié al Programa de Compras de Gobierno Federal a las
pymes, que sumo 62.304 millones de pesos (NAFINSA, 2010).

Ademas de reducir sustancialmente el riesgo, el factoraje inverso
operado por NAFINSA es muy eficiente. Los recursos financieros
quedan disponibles casi de inmediato, superando asi los problemas de
costos y lentitud que aquejan al crédito a las pymes (Lecuona, 2009).

Elsistemahafuncionado efectivamente promoviendo lacompetencia
de los intermediarios financieros, bancarios y no bancarios, en favor
de la pymes. La publicacion de las facturas en la web propicia una
mayor competencia, la que redunda en menores tasas de descuento
a los proveedores en sus cuentas por cobrar. NAFINSA incentiva la
participacion de pequenos bancos e intermediarios no bancarios
mediante el suministro de fondeo a tasas atractivas, en su caracter
de banco de segundo piso, induciendo mayor competencia en este
segmento (Lecuona, 2009).

El Programa de Cadenas Productivas no puede sino calificarse de
exitoso a juzgar por su gran dinamica, tanto en lo referente al niumero
de empresas incorporadas como a los montos financiados. Asimismo,
ataca un problema critico de México: la desintegracion de las cadenas
de suministro con las politicas aperturistas. Sin embargo, una evaluacion
profunda del programa requeriria constatar la adicionalidad que ha
generado (Lecuona, 2009).

Fuente: Elaboracion propia.

El Programa de Crédito y Garantias al Sector Privado cuenta con diferentes
esquemas de financiamiento segin la moneda utilizada, destino sectorial o
grupo social, entre otros criterios que incluyen flexibilidad en la tasa de interés.
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En 2009, el total del financiamiento al sector privado fue de 451.738 millones
de pesos, de los cuales 61% correspondi6 a créditos de segundo piso, entre los
que se destacan aquellos vinculados a cadenas productivas (204.773 millones
de pesos) y descuento tradicional (40.010 millones de pesos). Hasta 2003 el
factoraje tradicional concentraba la mayor cantidad de recursos, afio en que cobra
mayor relevancia el Programa de Cadenas Productivas (factoraje inverso)®. Esta
mudanza ha significado grandes ganancias de eficiencia y de reduccion del riesgo
crediticio en el financiamiento pyme (ver recuadro) (Pavén, 2010; Lecuona, 2009,
NAFINSA; 2009).

Debido al fuerte impacto de la crisis internacional en México, NAFINSA
desempefi6 un rol esencial en la canalizacién de recursos al sector privado;
en 2009, estos crecieron mas de 52% en comparacion con el afio antetior;
destinandose a 1.539.796 clientes, de los cuales 99,9% fueron MIPYME?!
(NAFINSA, 2009).

A pesar de los avances registrados, sobre todo en NAFINSA en afios
recientes, persisten en el pais algunas limitaciones asociadas a la concentracién
del financiamiento de corto plazo y a un escaso aporte de crédito para inversion.
Elimpacto de las politicas de financiamiento parece muy bajo, no obstante los
importantes esfuerzos conjuntos de las entidades involucradas en esa tarea.
Esto se debe, esencialmente, a tres factores: i) la escala de operaciones aun no
resulta relevante en comparacion con las enormes necesidades de las pymes; ii)
los costos del financiamiento se mantienen elevados; y iii) las lineas de crédito
continuan siendo muy amplias, con una oferta de productos poco diferenciada
entre pequeflas y medianas empresas, a pesar de los intentos de segmentacion
de las politicas que lleva adelante la SPYM (Pavon, 2010; Garrido, 2011).
También se puede observar ausencia de evaluacion de la adicionalidad y del
impacto de los programas.

En Colombia, la estrategia integral de apoyo financiero a las micro,
pequenas y medianas empresas comprende, basicamente, la articulacion
entre tres elementos: las lineas de financiamiento del banco de desarrollo
(BANCOLDEX), el otorgamiento de garantfas a través del FNG y el
accionar de la Banca de las Oportunidades. BANCOLDEX dispone de cupos
especiales para las empresas de menor tamafio, destacaindose aquel que se

20 En el factoraje tradicional las empresas proveedoras recurren a las entidades para descontar los documentos
a cobrar recibidos por las firmas compradoras. En el “factoraje inverso”, las compradoras son las que ponen
a disposicion de las entidades financieras sus cuentas por pagar a sus proveedores pymes que requieren
ser descontados.

21 A pesar de ello, las acciones no fueron suficientes para evitar los impactos del colapso.
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destina a apoyar la productividad y competitividad de las pymes, denominado
“aProgresar”, que otorga recursos de crédito hasta 12 afios y perfodo de gracia
hasta de tres afios para modernizar y ampliar la capacidad productiva. E140% de
los desembolsos de BANCOLDEX, en 2010, tuvo como destino a las pymes.
Lalinea “aProgresar” ha registrado, en particular, un crecimiento significativo,
tanto en lo que se refiere a los montos de los desembolsos, como al numero
de los mismos y a la cantidad de empresarios beneficiados. Las tasas de interés
de los créditos de BANCOLDEX son de mercado, por lo cual los beneficios
diferenciales se atribuyen a los plazos mas extensos en relacion con otras lineas
de financiamiento. Ademas, el banco opera en coordinacién con el FNG para
cubrir créditos hasta el 50% (Zuleta, 2011).

La conformacién de la Banca de las Oportunidades tuvo como objetivo la
ampliacion de la presencia de servicios financieros en localidades sin sucursales
bancarias, con foco en un mayor acceso para personas naturales y MIPYME,
subsidiando algunos costos de transaccién de manera transitoria y decreciente.
Para la ejecucion de sus programas, la Banca de las Oportunidades cuenta con
una red compuesta por bancos comerciales, companfas de financiamiento
comercial, cooperativas, organizaciones no gubernamentales y cajas de
compensacién familiar. Si bien aun no se dispone de resultados certeros,
existen sefiales de evolucion positiva del programa que se evidencian en una
profundizacién de la bancarizacién y en el incremento de los microcréditos
(Zuleta, 2011).

En El Salvador las principales fuentes de financiamiento a las empresas
de menor tamafio provienen del BMI, del BH y del Banco Agticola. Los
problemas de acceso se manifiestan, en primer lugar, en la reticencia de los
bancos de primer piso a otorgar los créditos; y en segunda instancia, en el
predominio de los préstamos para capital de trabajo en detrimento de los
destinados a proyectos de inversion. En funcion de ello, las autoridades estan
analizando la posibilidad de conformar un banco de desarrollo que tenga como
prioridad impulsar el financiamiento de inversiones en las MiPyMEs.

En sintesis, los elementos comunes a destacar en la region, se vinculan, en
primer término, a las dificultades para canalizar créditos desde el sector comercial
bancario hacia las micro, pequefias y medianas empresas. Los bancos privados
de primer piso muestran reticencia a otorgar créditos a firmas que no son sus
clientes y a empresas sin una trayectoria significativa. Esto tiene un impacto
negativo sobre la adicionalidad que puedan generar los programas implementados
desde el sector publico. Sin embargo, la falta de evaluaciones no permite tener
una idea acabada sobre la efectividad de las lineas ejecutadas en el marco de las
politicas publicas de asistencia a las pymes.

34



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

Un segundo ambito, en el cual se han hecho esfuerzos, esta relacionado
con el otorgamiento de créditos a mayor plazo y destinados a inversion e
innovaciones, ya que se observa un predominio de préstamos corto plazo para
capital de trabajo.

Por ultimo, se advierte una serie de inconvenientes burocraticos para la
gestion de las lineas de créditos, acentuados cuando operan instituciones de
segundo piso. En los procesos de intermediacién de fondos que requieren
aprobacién de la banca de segundo piso, los plazos para efectivizar los
desembolsos se extienden atn mas, reduciendo la accesibilidad por parte de
las empresas y al mismo tiempo, provocando un desinterés en los bancos para
utilizar estas vias de fondeo. Un avance en esta materia ha sido la experiencia
de Tarjeta BNDES en Brasil y el factoring electrénico en México.

b) Sistemas de Garantias

Uno de los factores que mas dificulta el acceso al crédito de las empresas de
menor tamafio es la falta de capacidad para responder a las garantias exigidas por
los agentes financieros. Estos, para reducir los problemas de escasez y asimettia
de informacién, demandan la cobertura parcial o total de la deuda, generalmente
con activos (muebles o inmuebles) que, en caso de incumplimiento, son
transferidos como forma de pago del préstamo. La solicitud de garantias hace
posible realizar, en forma agil, la seleccion de deudores aunque, por otro lado,
deja afuera a muchas empresas que no pueden satisfacer este requisito.

Es por eso que desde el sector publico se fomenta la consolidacion de
sistemas nacionales de garantias que permitan a las empresas, especialmente
a las de menor envergadura, cumplir con los requerimientos de garantias de
los bancos y, con ello, mejorar su acceso al crédito. En los dltimos afios se ha
registrado un fuerte crecimiento en los sistemas de garantia latinoamericanos,
con algunas cifras bastante interesantes en México, Brasil, Colombia, Chile y,
a mas distancia, Argentina y Perd (Pombo et. a/, 2008).

Los sistemas de garantias en la regién presentan una alta heterogeneidad,
tanto en su conformacion y forma de implementacion, como en los resultados
obtenidos. Las diferencias principales se encuentran en las formas juridicas
adoptadas, en el caracter piblico o privado de los fondos, el grado de cobertura,
entre otras. En general, en la experiencia de América Latina predominan dos
modelos: los fondos de garantias y las sociedades de garantfas. Los fondos
de garantia se constituyen fundamentalmente con capitales publicos, que se
aplican en forma automatica sin hacer evaluaciones de cada operacion, siendo
la institucion financiera la encargada de realizar los diagnodsticos de riesgo. Por
su parte, las sociedades de garantias se financian con recursos publicos y, a
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veces, también con recursos de los privados. Las propias sociedades evaltian el
riesgo antes de conceder el aval. Las sociedades de garantia reciprocas (SGR)
tienen socios participes, que son las empresas que pueden obtener el aval, y
socios protectores, los cuales pueden ser entidades publicas, empresas privadas
grandes o pymes. Las SGR suelen tener un mayor poder de negociacién en
las condiciones de los créditos. Adicionalmente, existen sistemas de segundo
piso para la provision de reafianzamiento, aunque se utilizan en los casos de
sistemas de garantia consolidados, para aumentar el apalancamiento de las
instituciones de primer piso. Si bien hay varios fondos de reafianzamiento en
la region, ninguno esta operando con volimenes significativos, con excepcion
del FNG de Colombia (Llisterri, 2007).

El cuadro 3 presenta una caracterizacion de los sistemas de garantia
vigentes, en los paises escogidos para este trabajo.

Cuadro 3
Caracterizacion de los sistemas de garantia
Argentina? Brasil Chile México Colombia El Salvador
Composicion ESL‘?&IO[)(EEA (Min ;(ggéilEN ETFdIEgZ y Fondo Nacional PROGAIN
b 3 : ,
del SNG SGR(SEPYMES"  frabajo), pavpe ~ (BancoEstado) Frogramade e Garantia PROGAPE, SGR
(SEBRAE) rogramas arantias
CORFO (SPYME)
Tipologia del Sociedades y Fondos y SG Sociedades y
fondos (incipiente) Fondos Fondos Fondo fondos
FGI (2010),
~ FOGAIN (1980)
Afio de SGR (1995) y FAMPE (1995),
constitucion FOGABA (1994) FUNPROGER luegoreformado  NAFINSA (1997) 1982y reformas  Desde 2003
en 2000y 2010
(2000)
Origen de - ] - ) - P Mayoritario - )
recUrsos Publico/Privados  Publico/Privados Publicos Publicos publicos Publico /Privados
Modalidad del Individuales Cartera Cartera Cartera Cartera Combinados
sistema
A criterio de
Cobertura 70% (PROGAPE),
maxima 75% 80% los bancos 70% (NAFINSA)  50% 50% (PROGAIN)

comerciales

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de las entidades de fomento, Llisterri (2007) (REGAR) (2008).

2 En Argentina existe un fondo en la provincia de Buenos Aires (Fogaba).
5 | a SEPYME es la reguladora del sistema.

En México y Colombia el sistema de fondos de garantia es la férmula por
excelencia; en Chile y en Brasil también, aunque se estan implementando medidas
para impulsar la creacion de SGR; en El Salvador ambos modelos de cobertura
estan operativos; y en Argentina priman las SGR disponiendo de un solo disponen
de un fondo provincial de garantias en Buenos Aires (FOGABA).

Los sistemas de garantfa han tenido un gran crecimiento en los tltimos
afios. Segun datos de Pombo et al. (2008), entre 2000 y 2007, el valor de las
garantias vivas casi se cuadruplico y la cantidad de pymes atendidas crecié. A
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pesar de ello, en general, los resultados no han sido tan alentadores en términos
de alcance, adicionalidad y eficiencia.

En primer lugar, los sistemas de garantias tienen un peso residual en el
crédito bancario en la mayorfa de los paises (Llisterri, 2007). Pombo e a/ (2008)
muestran que el porcentaje de garantias vivas sobre el producto era de 90% en
Colombia, tnico caso con resultados positivos en términos de alcance®’; con
bastante menor grado de cobertura le siguen El Salvador, Chile y México, con

tasas cercanas que varfan entre 30 y 40%.

En segunda instancia, se han identificado problemas operativos, en
especial por la lentitud en el seguimiento y pago de garantfas. Las dificultades
para pagar las deudas produjeron una reticencia de los bancos a utilizar este
tipo de coberturas, situacién que perjudica a las empresas de menor tamafio.
Tal fue el caso, por ejemplo, de los programas de garantias de Chile y Brasil en
particular del Fondo de Garantia para la Promocién de Competitividad (FGCP)
en este ultimo pafs, que llevaron a realizar reformas radicales en sus sistemas.

En Chile las principales medidas se orientaron a reducir los tiempos
operativos y a aumentar la credibilidad de los fondos ante las entidades
bancatias, definir parametros claros de elegibilidad y eliminar requisitos de
informacién que no se consideraban necesarios. Ademas, se implement una
linea para fortalecer a las instituciones de garantia reciproca (IGR) mediante
la entrega fondeo a largo plazo. El objetivo es avanzar en el desarrollo de estas
instituciones para que actien otorgando cobertura a las empresas.

En Brasil, tanto el FAMPE (del SEBRAE) como el FGCP (del BNDES)
presentaron inconvenientes. El primero continia en funcionamiento aunque
diversos estudios sefialan que enfrenta problemas de morosidad y que, en
general, no es aceptado por los bancos comerciales, ya que historicamente, mas
de 90% de las garantias son otorgadas por el Banco do Brasil. Por su parte, el
FGCP fue descontinuado por insuficiencia de presupuesto piblico para honrar
las deudas. Esto terminé por debilitar el apoyo del gobierno federal a este tipo
de fondos, lo que se materializé en el veto presidencial al Sistema de Garantia
de Crédito que se planificaba incorporar en la Ley General sancionada en 2006
(Crocco y Santos, 2010).

En el caso del SEBRAE, los cambios introducidos recientemente tienen
como ¢je la provision de servicios de asesoramiento y consultoria técnica asi como
el fomento a la conformacién de SGR. Por su parte, en 2010 el BNDES puso
en marcha el Fondo de Garantias para Inversion (FGI) que opera con recursos

22 Zuleta (2011) sefiala que se alcanza a garantizar cerca de la mitad de los préstamos a las pymes.
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privados y ofrece garantias liquidas; las solicitudes y los pagos se hacen via Internet,
como medio para facilitar y agilizar los procesos. Si bien lleva poco tiempo en
funcionamiento, las fuentes entrevistadas perciben resultados positivos, aunque
obviamente incipientes.

El banco ha garantizando los productos BNDES Automatico, FINAME
y lineas de exportacion. Estimaciones del BNDES indican que 53% de las
operaciones se realizaron con beneficiarios que nunca hubiesen accedido
al crédito de la institucion, lo que da cuenta de sus efectos en términos de
adicionalidad. Entre las ventajas de este modelo de garantia se destaca: i) la calidad
de la cobertura; ii) la generacion de 12 reales en garantias por cada 1 real de
capital; iii) la efectividad para reducir del riesgo moral y de seleccion adversa; iv)
la asociatividad publico-privada; v) la transparencia y vi) el foco en las pymes.

Ademas, en el BNDES estan diseflando algunos proyectos para ampliar el
accionar del FGI, como su incorporacién en la Tarjeta BNDES, un programa
de garantias para proveedores con foco en PETROBRAS, la creacion de fondos
de garantias para microcréditos y el establecimiento de un fondo de garantfas
de segundo piso como método de reafianzamiento®.

En contraposicion a estas experiencias poco alentadoras con fondos
de garantias publicos, se encuentra el caso del FNG de Colombia, donde los
resultados son positivos en términos de alcance, orientacion hacia las MIPYME,
impacto en la reduccién de costos, coordinaciéon con BANCOLDEX para
ofrecer lineas de crédito garantizadas e introduccion de mejoras organizacionales
(véase recuadro 3) (Garcia ez. al, 2008; Zuleta, 2011).

México ha implementado una serie de cambios en el sistema de garantias,
con la conformacién del Fondo de Garantia de la Subsecretaria de Pymes
mediante recursos del Fondo PYME. El programa opera con un sistema de
pérdida esperada que garantiza hasta 75% y se complementa con un fondo de
contragarantias, que representa una segunda cobertura especifica para créditos
individuales. Los fondos de garantfa son operados por NAFINSA. Cabe
destacar que con el desarrollo del programa se han mejorado las condiciones
para las pymes mediante la disminucién de los requerimientos impuestos por
los bancos; un ejemplo de esto es la aceptacion de estados de cuenta bancarios
en lugar de estados financieros auditados (Garrido, 2011).

28 En los esquemas de reafianzamiento, las entidades de segundo piso proveen de fondeo a las del primer
piso, encargadas de otorgar las garantias. Generalmente, estos esquemas se utilizan en sistemas de
garantias consolidados con el objetivo de aumentar el apalancamiento.
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Recuadro 3
Fondo Nacional de Garantias - Colombia

El FNG es una sociedad de economia mixta vinculada al Ministerio de
Comercio, Industriay Turismo. Fue creado con aportes del desaparecido
Instituto de Fomento Industrial (IFl) que funciond hasta 2003 y de la
Asociacion Colombiana de Pequefas y Medianas Empresas (ACOPI).
El fondo se centra en otorgar garantias exclusivamente a las MIPYME.
La solicitud de garantias se efectla a través del intermediario financiero
ante el cual la empresa pide el crédito. Las garantias son automaticas
dentro de las lineas empresariales especificadas en los reglamentos del
Fondo o de evaluacion individual otro tipo de créditos (Zuleta, 2011).

El FNG cuenta con reafianzamiento por medio de entidades
multilaterales (Corporacion Andina de Fomento, CAF, y Corporacion
Interamericana de Inversiones, Cll) y entidades privadas del ramo de
los seguros (Consorcio Colseguros-Allianz con reaseguro de Swiss Re)
para el desarrollo de sus operaciones (Garcia et al., 2008).

Los estudios sobre el FNG arrojan un impacto positivo en los
siguientes puntos: i) cumplimiento de la meta de movilizar 8,8 millones
de ddlares para MIPYME en el plan estratégico 2007-2010; i) las firmas
beneficiarias presentaron un crecimiento en la produccion superior en
5,8% con respecto a las que no fueron beneficiarias; iii) en cuanto al
empleo, la diferencia es de 4,6% a favor de las beneficiarias y iv) se
ha detectado algun impacto favorable sobre la tasa de interés de los
deudores garantizados aunque este efecto todavia no es generalizado
(Zuleta, 2011; Garcia et al., 2008).

Fuente: Elaboracion propia.

Si bien en todos los pafses se pueden encontrar programas de garantias
que cuentan aun con una gran relevancia, existe una tendencia a fomentar
los sistemas de sociedades. El entorno para la conformacion de sistemas
de sociedades de garantias ha evolucionado, especialmente en el contexto
de nuevas legislaciones sobre Sociedades de Garantia Reciproca (SGR) vy,
en concreto, de la reforma legislativa espanola de 1994, que ha ejercido
una notoria influencia en el desarrollo de los sistemas de Argentina (1995),
Venezuela (1999), Brasil (1999), Uruguay (2000), El Salvador (2001), Chile
(2007) y Nicaragua (2008), entre otros, as{ como en los primeros tratamientos
legislativos en curso en Honduras, Guatemala, Repiblica Dominicana, Bolivia
y Paraguay (Pombo ez a/, 2008).
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Recuadro 4

Las SGR en la Argentina y el caso de garantizar SGR.

El sistema de SGR en la Argentina ha evolucionado significativamente en el
reciente quinguenio, en términos de cantidad de sociedades autorizadas,
numero y monto de garantias otorgadas y apalancamiento. Sin embargo,
en cuanto al grado de cobertura los resultados son ambivalentes; por
un lado, las garantias concedidas han crecido a una tasa media anual
cercana a 25% en los Ultimos cinco anos, pero por el otro, el monto es de
poca relevancia si se compara con los flujos de financiaciones a MIPYME
que ofrece el sistema financiero en su conjunto y menos aun, en relacion
a las necesidades de financiamiento.

Cabe resaltar el rol que cumple Garantizar SGR en la evolucidn positiva
del sistema en su conjunto. El liderazgo de esta sociedad en los inicios del
programa se fue consolidando a lo largo de los anos.

En 2006 contribuyd con 30% de las garantias, pasando a mas de 37% en
2010. Algunos elementos que dan cuenta del buen desempeno de esta
sociedad en los Ultimos anos y que la diferencian del resto de las SGR
son los siguientes: i) genera mayor grado de apalancamiento; i) aumenté
la cantidad de socios protectores y de socios participes; iii) se trata de
una sociedad autosustentable; iv) se produjo una reduccion de tasa de
morosidad a menos de 0,5% de las garantias de 2010 y v) el 80% del
monto correspondié a garantias financieras, especialmente, por las lineas
de créditos de bancos publicos.

Sibien el sistema de SGR trata de conformar fondos privados, no debe dejarse
de lado la importancia de los bancos publicos y, en particular, del BNA, ya
que constituye el principal aportante de recursos de Garantizar SGR.

Sin duda el sistema de SGR ha contribuido a mejorar el acceso al
financiamiento a las MIPYME. No obstante, presenta dos falencias en el
funcionamiento: 1) el bajo alcance en términos de cobertura sobre créditos
bancarios a pymesy 2) la identificacion de practicas especulativas por parte
de algunas empresas para obtener los beneficios fiscales del sistema

Garantias otorgadas

(Millones de pesos)
3000
2500
2000
1500
1000 - I I
500 - .
0 T T T T |
2006 2007 2008 2009 2010

M Resto SGR Garantizar

Fuente: Elaboracion propia.

40



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

El sistema de SGR en Argentina tiene mayor antigliedad que en otros
paises de la region y sus caracteristicas lo convierten en una experiencia Gnica
a nivel mundial. A diferencia de paises que estructuraron fondos de garantia
publicos (entre los cuales hay varios latinoamericanos) o de otros que se
basaron en un sistema mixto pero con fuerte apoyo estatal a través de un
reafianzamiento subsidiado (Espafa), en Argentina se implantd un sistema
de inversion privada pero con un fuerte componente de subsidio impositivo
a la inversion. Lla SEPYME es la autoridad de aplicacion que tiene, en forma
concomitante, las funciones de difundir y promover el sistema de SGR asi como
las de supervisiéon y control. E1 Banco Nacién dio el puntapié inicial aportando
los recursos para la conformacion de la primera SGR del pafs, Garantizar SGR,
la cual ha mantenido el liderazgo del sistema desde un primer momento (ver
recuadro) (Kulfas, 2009).

En El Salvador, las SGR cuentan con un marco normativo que permitié que
se estableciera la primera sociedad (Garantfas y Servicios, S.A. de CV, SGR). En
Brasil y en Chile, el sistema mas difundido ha sido el de los fondos de garantfa,
aunque recientemente se ha dado un fuerte impulso a la conformaciéon de
sociedades de garantias. En Brasil, ya se encuentra funcionando la Asociacién
de Crédito Sierra Gaucha, en el estado de Rio Grande del Sur; ademas, en 2008,
el SEBRAE lanz6 una llamada publica para apoyar la constitucién de sociedades
de garantia de créditos a través de asistencia técnica y financiamiento. Hasta el
momento, si bien existen ocho sociedades en proceso de formacion, solo se
encuentra en funcionamiento la de Sierra Gaucha. En Chile, CORFO cuenta
con un programa para fortalecer las instituciones de garantia reciprocas (IGR)
aunque su desarrollo es todavia incipiente.

Costa Rica cuenta con el Fondo de Desarrollo de la Micro, Pequefia
y Mediana Empresa (FODEMIPYME) que es un fondo especial para el
fortalecimiento de las pequefias y medianas empresas creado por ley. Sus
recursos estan destinados al otorgamiento de avales y garantias y a la provision
de créditos. El fondo de avales y garantias se nutre con el 0,25% del aporte
patronal y es operado por once entidades financieras. El fondo de crédito se
financia con recursos que provienen del 5% de las utilidades del Banco Popular
(Ministerio de Economia Industria y Comercio, 2010). La Asamblea Legislativa
aprob6 en 2011 una mocién para que los recursos de FODEMIPYME sean
trasladados al Fideicomiso Nacional para el Desarrollo (FINADE) con la idea
de que estos sean administrados por el Sistema de Banca para el Desarrollo
(SBD); el nucleo de esta propuesta es que los recursos puedan efectivamente
ser girados a las pequefias y medianas empresas vinculandolas al sistema de
garantfas para poder optar al financiamiento de la banca comercial.
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Otros pafses de la regién también han reactivado los impulsos al sistema
de SGR, como es en Guatemala, Honduras, Republica Dominicana y Nicaragua
(Pombo et. al, 2008).

A pesar de este fuerte impulso, la contundente realidad de los programas
de garantia publicos pone de manifiesto la convivencia de ambos sistemas en
el mediano plazo (Pombo ez a/, 2008).

c) Programas de “financiamiento temprano” y programas de
capital emprendedor

Uno de los principales obstaculos para la creacién de empresas dinamicas
es la falta de financiamiento. La intervencion de los gobiernos mediante
programas que proveen de capital a este tipo de empresas se justifica por la
capacidad que estas tienen de transformar y dinamizar las economias a través
de la innovacién y el empleo (Echecopar et al., 20006).

La caracteristica esencial de esta clase de emprendimiento es el alto riesgo de
fracaso combinado con una gran potencialidad de crecimiento en caso de éxito. El riesgo
implicito explica la fuerte dependencia de estas empresas de sus propios ahorros y del
apoyo de familiares y amigos en las etapas tempranas de formacion, y el débil acceso a
fuentes de financiamiento externo (inversionistas privados o capital de riesgo).

Una estrategia de financiamiento debe suministrar apoyos para atender las
diferentes etapas por las que transitan las empresas®, comenzando con programas
de incubadoras, siguiendo con subsidios de capital semilla, capitalistas angeles,
capital de riesgo y, por tltimo, programas de financiamiento y garantias.

Las medidas implementadas por los gobiernos para apoyar a los
emprendedores se pueden clasificar sintéticamente entre las que brindan
asistencia técnica y las que ofrecen capital (o financiamiento). Entre las primeras,
se encuentran los programas de las agencias de promocion a las pymes orientados
a fortalecer las incubadoras de empresa o los centros locales de apoyo, asi como
los servicios de desarrollo empresarial (cuya variedad abarca desde la asistencia
para disefiar estrategias o proyectos hasta consultorfas tecnolégicas y otros).

Los programas para facilitar el acceso a recursos dependen de la fase en la
que se encuentran las empresas. La intervencion del sector publico, en general,
se focaliza en el otorgamiento de subsidios bajo la forma de capital semilla; este
tipo de programa esta disponible todos los pafses analizados. En relacion con

24 Las cuatro etapas por las cuales transita una empresa desde su nacimiento son: i) gestacion, ii) inicio,
iii) crecimiento, y iv) consolidacion, segun Echecopar et al. (2006); las diferentes necesidades en cada
etapa delimitan las fuentes de financiamiento utilizadas en cada una de ellas.
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el desarrollo del capital de riesgo, en algunos casos las agencias y/o los bancos
de desarrollo promueven la conformacién de fondos de inversién para canalizar
aportes en empresas innovadoras, e incluso, realizan aportes a esos fondos.

Costa Rica cuenta con un programa de incubadoras y aceleradoras de
empresas para brindar apoyo a estas firmas en sus primeras etapas de vida.
Las aceleradoras, por su parte, buscan acelerar el ritmo de crecimiento de
empresas ya existentes con gran potencial innovador. Tanto la incubacién como
la aceleracién de empresas hacen parte de la estrategia de regionalizacién asi
como de las prioridades sectoriales identificadas de acuerdo a las riquezas y
particularidades de cada zona geografica del pafs.

En Brasil, el SEBRAE, FINEP y el BNDES participan en fondos de
inversion; en Chile, la CORFO provee créditos a largo plazo para que los
fondos de inversiéon hagan aportes en empresas innovadoras. En cuanto a las
redes de capitalistas 4ngeles, se observa un escaso desarrollo®.

En el cuadro 4 se puede observar una sintesis cualitativa de las acciones
implementadas en etapas tempranas de las empresas en algunos de los
paises analizados.

Cuadro 4
Programas de apoyo publico a la creacion de empresas y para las etapas iniciales
Brasil Chile Argentina México Colombia El Salvador
Overacion de Programa de Servicios de
P Incubadoras Incubadoras-Jovenes desarrollo
Apoyo Programa de Incubadoras servicios Emprendedores- Incubadoras y emoresarial
técnico Incubadoras y Subsidio de tyecnolégicos Cer?tros México Fondo Emprender fompento a Iag
inicil (SEBRAE-FINEP) :\\:;?QZC(ISE)RFO) (FONTAR) Emprende (SPYME-  (SENA) Incubadoras
Fondo PyME) (CONAMYPE)
Capital semilla
CRIATEC ((?Opgal:lg)emnla Zer;rarjeor:lggggres Capital semilla Fondo Emprender  Fortalecimiento
Capital (BNDES) y Canital _ P/‘\)CC (SPYME-Fondo (SENA), de competencias
semilla Programa Innovar imprpendedor Emprendedor PyME)-AVANCE FOMIPYME innovadoras
(FINEP/BID) (SERCOTEC) para ANR (CONACYT) (MICT) (CONAMYPE)
(SEPYME)
Incentivo a la
Capitalistas  Programa Innovar ~ Red capitalistas Empr_esa creacién de
angeles  (FINEP/BID) angeles (CORFO)  Mmadrina : Fondos de
(SEPYME) Capital Privado
(BANCOLDEX)
“Programa Incentivo a la
; yBNDES através ~ Créditos a fondos Emprendedores creacion de Iniciativas del BMI
S:slfl de de Fondos de de inversion Hriy glsguﬂ‘?: dos (NAFINSAy Fondos de para conformar
g Inversién (CORFO) Qrupos p CONACYT)- “Fondode ~ Capital Privado~ fondos

Fondos” (NAFINSA)  (BANCOLDEX)

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion institucional.
Nota: A pesar de los avances observados en las iniciativas de los gobiernos para apoyar a los emprendedores desde etapas
tempranas, hasta el momento los resultados han sido magros, especialmente, por el reducido alcance logrado.

25 Segun resulta de las entrevistas realizadas en Chile, CORFO registra una baja demanda del programa de
redes de capitalistas angeles; en Argentina, el programa de empresas madrinas ha sido poco utilizado.
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En Brasil el mercado de venture capital es un resultado de los esfuerzos del
sector publico que superan a aquellos del sector privado. Segun Matos y Arroio
(2011) el pafs cuenta con un sistema financiero sofisticado y construy6 un
mercado de capitales sélidos fuertemente regulados por entidades financieras
independientes. Los fondos de private equity y venture capital estan reglamentados
por la Comisién de Valores Mobiliarios. El BNDES y la FINEP son dos
instituciones importantes en la promocion de capital de riesgo. El primero
fue precursor con su programa de Fondos de Inversion BNDESPAR que
selecciona Fondos de Inversion en Participacion (FIP) y Fondos de Empresas
Emergentes (FEE) con el fin de ampliar la capitalizacion de empresas de
diferentes tamafios. Si bien no esta exclusivamente orientado a MIPYMES, el
BNDESPAR ha aprobado mas de 17 fondos a través de su brazo de capital
de riesgo (de Matos y Arroio, 2011).

En relacién con las micro y pequefias empresas se destaca el Programa
el CRIATEC, fondo de capital semilla, creado en 2007, con un presupuesto
de 80 millones de reales. Este programa cuenta con recursos del BNDES
y esta enfocado en la inversién en empresas innovadoras en las areas de
tecnologias de informacion, biotecnologia, nuevos materiales, nanotecnologia,
agronegocios y otros sectores. Ha atendido 36 empresas, 22 de las cuales estan
en funcionamiento, ocho en fase de aprobacion y seis en la etapa final.

El Programa Innovar, de FINEP, fue lanzado en 2000 con el objetivo
de promover la creacion de un sistema de capital de riesgo para las pequefias
y medianas empresas de base tecnolégica, como una forma de reducir
la incertidumbre y el riesgo asociados a la inversiéon en nuevos negocios.
La FINEP trabaja en conjunto con varias instituciones — como el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), el SEBRAE, la Fundacién Petrobras de
Seguridad Social (PETROS), el Centro Nacional de Investigacion (CNPQ), la
Sociedad para la Promocién de la Excelencia del Software Brasilefio (SOFTEX)
y la Bolsa de Valores de San Pablo (BOVESPA)- para fortalecer la cultura
de inversion en capital de riesgo en empresas nacientes y emergentes. Hasta
2008, la entidad habia lanzado siete llamados publicos para la capitalizacion
del fondo de capital de riesgo. En 2009, ya habian sido apalancados alrededor
de de 45 millones de délares en fondos de venture capital, con la expectativa
de que cerca de 100 empresas fueran beneficiados en los préximos tres aflos
(de Matos y Arroio, 2011).

Pese a los avances observados en las iniciativas de algunos gobiernos para
apoyar a los emprendedores desde etapas tempranas, hasta el momento los
resultados no son uniformes y en muchos casos, han sido magros, especialmente
por el reducido alcance logrado. Algunas cifras ilustran sobre este desempefio;
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por ejemplo, en El Salvador, el programa de fortalecimiento emprendedor que
funciona con fondos de origen externo®, establecié como meta atender a solo
16 emprendedores en 2009.

Entre los casos analizados se destaca Chile, ya que presenta una estrategia
completa mediante la cual ofrece alternativas para los diferentes momentos
empresariales. En primer lugar, la CORFO dispone de un programa para
fortalecimiento de incubadoras y, recientemente, se ha incorporado el programa
de Subsidio Semilla de Asignacion Flexible (SSAF) para canalizar subsidios a las
incubadoras. A partir de la nueva administracion, en 2010 y 2011 se impulsaron
modificaciones en el apoyo a incubadoras para generar un mayor compromiso
de estas con los proyectos incubados. Los ejes principales de estos cambios han
sido la reduccién de la comision minima y la implementacion de una variable
en funcién del éxito de los proyectos. Ademas, las incubadoras deben realizar
un aporte obligatorio que cubra 25% del costo de los proyectos.

En segundo término, existen dos tipos de programas de cofinanciamiento
para nuevas empresas: el programa del Servicio de Cooperaciéon Técnica
(SERCOTEC) orientado a emprendedores de todos los sectores y para los
segmentos empresariales mas pequefios?’ y el programa de CORFO, del 4rea
de emprendimiento de InnovaChile, destinado especialmente a empresas
innovadoras. En ninguno de los casos se trata de una politica social; por el
contrario, ambos programas buscan la creaciéon de empresas competitivas y
productivas. En particular, el programa de capital semilla de CORFO se centra
en la atencién de emprendedores con alto potencial de crecimiento y que hayan
sido apoyados por incubadoras®®.

En tercer lugar, CORFO incentiva la creacién de una industria de capital
de riesgo, a partir de programas para otorgar financiamiento y aportes directos
a fondos de inversion. La gestion que asumio6 en 2010 suspendi6 los programas
de financiamiento para empresas para poner el foco en los de garantias y en
el desarrollo de venture capital. De esta manera, se busca motivar el ingreso de
capitales externos que interactien con fondos locales™.

26 Se trata del Proyecto de Fortalecimiento de Competencias Emprendedoras de CONAMYPE, que apoya
en la entrega de capital semilla con fondos de la Unién Europea y de la Cooperacion de Austria.

27 Este programa tiene como objetivo alcanzar una cobertura de 2.000 beneficiarios por afio.

28 Dentro de InnovaChile se prevé la incorporacion de una linea de capital semilla mas orientada hacia los
sectores de servicios.

29 El aumento de la participacion del sector privado en el cofinanciamiento es otro aspecto nuevo a destacar.
Segun los entrevistados vinculados con la gestiéon de estos instrumentos, CORFO estaba subsidiando
un porcentaje superior a la media de los casos internacionales que éstos habian observado.
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En sintesis, en los pafses se observa una tendencia a fortalecer los
mecanismos de apoyo a la creacion de empresas, con énfasis en aquellas
que presentan potencialidad de crecimiento. En general, la mayorfa impulsa
la consolidacion de incubadoras de empresas, aunque poco se sabe sobre
la efectividad real de estos mecanismos, ya que los resultados son muy
heterogéneos, incluso dentro de los pafses. En cuanto a la provisiéon de
recursos, todos cuentan con programas de capital semilla, aunque en general,
su alcance es reducido. El capital de riesgo todavia representa una fuente
marginal de recursos. Todo ello indica que es necesario proseguir el camino
de la profundizacién de los mercados financieros en la region, siendo aun
mas importante diseflar nuevos productos financieros que se adapten a las
necesidades y caracteristicas de los emprendedores latinoamericanos, de acuerdo
con el nivel de desarrollo de los mercados de cada pafs. El objetivo debe estar
orientado a que estos instrumentos de financiacion provean fondos tanto en
la fase de arranque del negocio como en los primeros afios de desarrollo de la
empresa (Kantis ez. a/, 2004).

d) Otras herramientas de financiamiento

Tanto los bancos comerciales como los bancos publicos de primer piso,
las instituciones de segundo piso y los bancos de desarrollo estan multiplicando
la oferta de productos para las empresas. Ya no se trata solamente de proveer
créditos sino de brindar un paquete de servicios financieros. Entre los que
figuran cuentas cortientes, tarjetas de crédito, sistemas de pago electrénicos
(para clientes, proveedores y de servicios), kasing, factoring y otros. En particular
se estan incrementando las opciones para realizar operaciones electronicas,
que permiten a las empresas utilizar el sistema bancario a pesar de no contar
con una sucursal proxima.

Enlos casos analizados se advierten notables avances en la oferta de este
tipo de productos ya sea desde el Banco de la Nacion Argentina, NAFINSA en
México, BANCOLDEX de Colombia y el BMI de El Salvador. Es de subrayar
lalabor del BancoEstado, en Chile, como banco de primer piso que ademas, de
créditos, ofrece cerca de 30 productos financieros para dar un apoyo integral
a las firmas.

También desde las agencias de promocioén a las pymes se fomenta la
bancarizacién de las empresas y el uso de otro tipo de instrumentos ademas
del crédito. Por ejemplo, la SEPYME, en Argentina, ha incorporado una linea
de Jeasing en el Programa de Bonificacion de Tasas; NAFINSA, en México,
ofrece programas de factoringy cadenas de valor. E1 BNDES, en Brasil, cuenta
con productos de /kasing desde hace tiempo y analiza la incorporacion de
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un sistema de factoraje electronico, especialmente debido al éxito que
este ha mostrado en México. El SEBRAE esta implementando acciones
para mejorar el acceso al crédito y a otros productos financieros, como los
pagos electronicos.

Esta tendencia a ampliar la oferta de productos por parte de los bancos
publicos y a impulsar diferentes servicios financieros desde las agencias de
promocion a las pymes responde a la necesidad de atender a los diferentes
segmentos empresariales, a partir de la comprension de que el universo de las
pequefias y medianas empresas no es homogéneo en cuanto a sus necesidades,
posibilidades y potencialidades. La variedad de instrumentos de financiamiento
hace posible que las empresas recurran a los productos que mas se adapten a
lo que ellas requieren.

4. Medidas complementarias para mejorar el acceso al
financiamiento a las MIPYME

Algunas de las dificultades que enfrentan las empresas de menor tamafio
para acceder al crédito bancario son los tramites para la presentacion de las
solicitudes, el armado de los proyectos y el desconocimiento de los productos
disponibles. Este tipo de inconvenientes forman parte de los denominados
problemas de informacion, originados por asimetrias como por insuficiencia
de informacion.

Las agencias de promocién a las pymes, en coordinacién con las
instituciones que intervienen para facilitar el acceso al financiamiento, han venido
aplicando medidas para atenuar este tipo de obstaculos. Existe una tendencia
acentuada desde hace unos afios en la region y también a nivel mundial, que
procura intensificar el apoyo no financiero para acceder al financiamiento.

El ejemplo mds destacado en este ambito, dentro de la region, es el
SEBRAE, que ofrece soluciones para mejorar el acceso al financiamiento a las
empresas de menor tamafo sin actuar como prestamista. Entre las acciones
que lleva adelante resaltan: i) la difusion de las herramientas de financiamiento
disponibles para reducir los problemas de informacién; ii) la capacitacién
a empresarios y a los bancos para adaptar las evaluaciones crediticias a los
segmentos de menor tamano; iii) el fortalecimiento de las cooperativas de
crédito para las pymes, ya que ofrecen financiamiento a menor costo y iv) el
apoyo a las instituciones de microfinanzas para las micro y pequefias empresas
que se hayan fuera del sistema financiero.

Otro ambito de intervencién del SEBRAE esta asociado con el marco
legal que regula el accionar de las empresas de menor tamafo. La sancién de
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la Ley General (2000) constituy6 un punto de quiebre en materia de acceso al
financiamiento, ya que los instrumentos legales se tradujeron en la puesta en
funcionamiento de nuevas politicas para las micro y pequefias empresas. Ello
significo la introduccion de nuevas lineas de crédito, la disponibilidad de mas
recursos y el establecimiento de un trato diferenciado para estas empresas términos
impositivos, legales y otros. Cabe sefialar que actualmente se esta llevando a cabo
una iniciativa para suscribir convenios entre las entidades bancarias, especialmente
entre el Banco de Brasil y los bancos privados, para intercambiar antecedentes
de las empresas y reducir las asimetrias de informacion.

También ha resultado innovador el Programa de Extensionismo
Financiero de México. Consiste en un fondo para la contratacioén de ejecutivos
financieros que asesoran alas MIPYME para acceder al crédito ofrecido por los
intermediarios financieros autorizados por el Fondo PYME. Asimismo, se las
apoya en la correcta administracién y manejo de la informacién financiera de sus
negocios. Actualmente se ha conformado una red nacional de consultores.

Los asesores financieros realizan tres funciones. La primera es de
diagnostico y en ella se verifica la necesidad de financiamiento de la empresa,
su capacidad de pago y recomienda el producto financiero mas adecuado. En
segundo lugar, el asesor orienta al empresario en la solicitud y tramites, y por
ultimo, hace tareas de seguimiento para comprobar que el financiamiento haya
sido otorgado.

Costa Rica en su programa de apoyo para promover la generacion
de financiamiento a las pymes contempla el desarrollo de un programa de
formacién para ejecutivos bancarios con un enfoque de apoyo especifico
orientado a este tipo de empresas.

En otros paises también se advierte una tendencia al fortalecimiento
de los servicios empresariales como una forma adicional de mejorar el
acceso al financiamiento. Por ejemplo, en Estados Unidos, la Small Business
Administration cuenta con una serie de centros de desarrollo empresarial que
brindan consultorfa y asistencia técnica, donde se incluye la realizacién de
diagnésticos financieros. En Taiwan se ha implementado una gama de servicios
de asistencia a las empresas para identificar los instrumentos de financiamiento
mas idéneos e, incluso, en algunos bancos se han establecido puntos de atencion
pata las empresas de menor tamafio.

Es evidente la necesidad de que la asistencia financiera para las
MIPYME vaya acompanada de una politica de asistencia técnica. Sin
embargo, no necesariamente estos dos elementos tienen que ser provistos por
los mismos bancos publicos de primer piso o por los bancos de desarrollo.
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Pero si debe existir una fuerte coordinacion de objetivos entre las agencias
de promocién a las pymes, las instituciones involucradas en los mercados de
financiamiento y otras entidades que intervienen en las politicas de apoyo a
las empresas de menor tamafo.

E. Cambios recientes, tendencias y recomendaciones para
la region

Este trabajo no se propuso realizar un estudio exhaustivo sobre las
politicas de financiamiento a las pymes en América Latina. Esa tarea puede
resultar un esfuerzo de gran envergadura que excede los propésitos de
esta investigacién. Las dificultades mayores se deben, especialmente, a la
multiplicidad de programas que se implementan en cada uno de los paises,
a la diversidad de las instituciones que los ejecutan, a los distintos matrcos
legales en los que estas acciones se inscriben asi como también a la existencia
de diferencias en la configuracién productiva entre paises y al interior de los
mismos. Es por ello que este documento estd enfocado a identificar las grandes
lineas que marcan la evolucion de los sistemas de financiamiento a las pymes
en la regién en los dltimos afios con el objetivo de identificar su dindmica,
resaltar los instrumentos innovadores y extraer lecciones y aprendizajes que
sirvan para presentar recomendaciones de politica. En esta seccion se exponen
los principales cambios que se han producido recientemente y las tendencias
generales que se observan, tanto desde el punto de vista institucional como
en el disefio y en la implementacion de las politicas de financiamiento a las
pymes. Después, se plantean los problemas que estan pendientes de resolucion
y, por ultimo, se esbozan algunos lineamientos de politica y aprendizajes que
surgen del analisis realizado.

1.  Principales tendencias en las politicas de asistencia financiera

Todos los paises llevan adelante programas para mejorar el acceso a
financiamiento de las empresas de menor tamafio mediante lineas de crédito,
sistemas y fondos de garantias, programas de capital o la provision de servicios
complementarios.

Las instituciones que proveen préstamos a las micro, pequefas y medianas
empresas, generalmente, lo hacen mediante programas con diferentes propositos.
Los destinos mas frecuentes son el financiamiento de bienes de capital, capital de
trabajo y proyectos de inversion. Mas recientemente, se han puesto a disposicion
de las empresas lineas para financiar innovaciones, mejoras en los procesos
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de gestién, exportaciones e inversiones que impliquen mejoras en términos
ambientales. También se ha dado particular importancia al financiamiento para
impulsar el desarrollo local y la asociatividad empresarial.

Entre las principales tendencias identificadas, se destacan las siguientes:

Programas de créditos: coexisten programas generales (para
financiar capital de trabajo, bienes de capital y proyectos de inversion)
con otros mas especificos que se focalizan en el impulso de las
innovaciones, la competitividad y la sustentabilidad ambiental. Son
frecuentes las lineas sectoriales (para rubros o cadenas de valor
estratégicas o vulnerables)*’.

Servicios Financieros: los bancos de primero y segundo piso, las agencias
de apoyo a las pymes y otras instituciones que participan en los mercados
de crédito estan impulsando el uso de paquetes de servicios financieros.
Ademas de ofrecer créditos y garantias, los bancos disponen de una
variedad de productos para las pymes que incluyen cuentas corrientes,
tarjetas de crédito, sistemas de pago electronico (para clientes,
proveedores y de servicios), leasing, factoring, etc. Especial relevancia
tienen los sistemas en linea para el uso de los servicios bancarios.

Nuevos programas de financiamiento: para agilizar los procesos
de otorgamiento de créditos, reducir los tiempos, bajar los costos y
facilitar la operatoria se han puesto en marcha programas de asistencia
financiera a las pymes que brindan financiamiento casiinmediato. La
Tarjeta BNDES y el factoraje electronico del Programa de Cadenas de
Valor de NAFINSA resaltan como experiencias exitosas debido al alto
crecimiento registrado en su utilizacién por parte de las MIPYME.

Sistemas de Garantias: hay interés de parte de las agencias de apoyo
a las pymes, los bancos de desarrollo y los gobiernos por incentivar
la participacion del sector privado mediante el aporte de recursos
a fondos de garantias, pero mas especificamente se identifica una
fuerte tendencia a la creacién de sociedades de garantias.

Programas para emprendedores: los gobiernos tienen iniciativas para
promover la creacién de empresas, con énfasis en aquellas innovadoras
o de base tecnoldgica. Es por eso que se aplican cada vez mas
programas de fortalecimiento de incubadoras y provision de capital

80 En Chile, en cambio, desde la nueva gestion de gobierno se han priorizado las politicas horizontales y
se ha anulado el fondeo a bancos para apoyar el crédito a las empresas.

50



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

para empresas en etapas iniciales. El capital semilla para este tipo de
iniciativas suele provenir de subsidios puiblicos. Hay intenciones de
parte de los gobiernos de impulsar fuertemente la industria de capital
de riesgo, aunque su desarrollo es ain muy incipiente.

Sistemas de implementacion: se advierte una coexistencia de los
modelos de primer y segundo piso para implementar los programas de
financiamiento. Generalmente, se produce una complementacion entre
la banca de fomento, de segundo piso, y los bancos publicos de primer
piso, los cuales desempefian un papel fundamental en el otorgamiento
de créditos a las pymes en condiciones favorables. Otro elemento
reciente que sobresale es la incorporacion de entidades no bancatias que
actuan como intermediarias entre la banca de desarrollo y las empresas
(especialmente para microcréditos). La multiplicidad de entidades
intermediarias permite un mayor alcance territorial de los créditos,
aunque dificulta la supervision y la coordinacion de las acciones.

Bancos de desarrollo: estas instituciones han cumplido un rol esencial
en la implementacién de medidas contraciclicas en la reciente crisis, a
través del otorgamiento de créditos. Ademas, constituyen un potente
instrumento para brindar a las pymes posibilidades de financiamiento
de largo plazo. El reconocimiento de sus ventajas ha llevado a los
paises que aun no disponen de una banca de desarrollo a contar con
proyectos para su creacion.

Segmentos empresariales: algunos paises de la region estan priorizando la
atencion a empresas gacela, bajo la concepcion de la politica de apoyo a las
pymes como una pieza de la politica industrial y de desarrollo econémico.
Esta vision considera a las pymes como empresas con potencialidad de
crecimiento y de transformacion en una gran empresa. Al mismo tiempo,
se ha comenzado a dar importancia a los microemprendimientos, aunque
todavia resta mucho por hacer en este terreno.

Diferenciacion de las politicas para las pymes: en algunos paises se
ha empezado a hacer una distincion dentro del universo de las pymes
para el disefio e implementaciéon de politicas entre las empresas
de menor tamafio (microempresas) y las pequefias o medianas;
en funcién de los momentos empresariales, para determinar si
estan en una fase de supervivencia o si, en cambio, corren menos
peligro de mortalidad; y segun las potencialidades de crecimiento
(emprendedores, microempresas, pymes, gacelas y tractoras). Sin
embargo, esto aun no es extensivo a todos los paises.
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2. Problemas que persisten y dificultades de implementacion

A pesar de la variedad de instrumentos disponibles para mejorar el
acceso de las pymes al crédito bancario, éstas contindan exhibiendo una
baja participacion en el financiamiento. En cambio, predomina la utilizacién
de recursos propios para financiar inversiones y capital circulante o fuentes
externas alternativas al crédito bancario, como el financiamiento de proveedores,
o incluso, las tarjetas de crédito. Las principales causas por las cuales las
empresas no recurren al crédito bancario se radican en las dificultades para
cumplir con las exigencias de las instituciones en cuanto a la informacién y
a las garantias solicitadas. Otro elemento que desincentiva el uso de crédito
bancario lo constituyen las altas tasas de interés.

Por su parte, los bancos comerciales muestran reticencia a otorgar
créditos a las pymes, especialmente, para aquellas que no son clientas y que
no cuentan con suficiente antigliedad. Los programas de crédito que se lanzan
desde instituciones de segundo piso, pero que se entregan a través de los
bancos comerciales, presentan un sesgo hacia empresas de mayor tamafio.
Ademis, todavia hay una insuficiente canalizacién de recursos de largo plazo
para inversiones.

También hay muy poca predisposicion de los bancos para otorgar créditos
para innovaciones y, menos adn, para emprendedores que inician sus negocios.
Los programas de capital semilla muestran un alcance muy limitado y las
industrias de capital de riesgo en la regién son aun muy incipientes. Asimismo,
son pocos los casos donde se observa una efectiva coordinacion entre las
incubadoras de empresas y los mecanismos para provision de capital. Las
experiencias de las incubadoras para apoyar a las empresas nacientes han sido
muy heterogéneas, por lo cual, no es posible tener una unica vision respecto
a su efectividad.

Los sistemas de segundo piso, por un lado, han permitido ampliar el
alcance de los créditos y reducir el riesgo de incobrabilidad. Pero, por otro, se
han visto problemas en la operatoria debido a los tiempos implicitos en para
hacer efectivos los créditos cuando los bancos de primer piso deben solicitar la
aprobacion de los proyectos a financiar. Sin embargo, también hay experiencias
exitosas en programas de rapida ejecucion como el caso de la Tarjeta BNDES
y del programa de factoraje electrénico de NAFINSA.

Con respecto a los sistemas de garantfas, si bien se reconoce la necesidad
de su labor para lograr lo que el mercado suele ser incapaz de lograr de forma
espontanea (CEPAL, 2010), la mayoria de los programas de fondos publicos ha
presentado problemas de morosidad, insuficiencia de recursos para honrar los
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compromisos y/o tiempos laxos en la aprobacion y pago de garantias®. La falta
de confianza de los bancos ha generado una subvaluacion de las garantias publicas
y una escasa aceptacion de estas. Si bien hay una tendencia hacia la conformacion
de sociedades de garantias, todavia el desarrollo es incipiente en muchos de los
paises. De todos modos, en conjunto, los sistemas de garantia muestran un bajo
grado de cobertura en relacion al crédito total a las pymes.

Por dltimo, cabe destacar que existe, en general, una insuficiencia de servicios de
asistencia técnica y asesoramiento a las pymes como herramientas complementarias
a las lineas de financiamiento para mejorar el acceso al crédito®.

3. Aprendizajes y lineamientos para una politica de
financiamiento a las pymes

El objetivo de este estudio ha sido analizar la politica de financiamiento a
las pymes en paifses de la region, poniendo especial atencion en algunos paises
(Brasil, Argentina, Chile, El Salvador, México y Colombia) donde se cont6 con
estudios recientes y la posibilidad de realizar entrevistas y trabajo de campo.
Teniendo en cuenta que la desigualdad en el acceso al financiamiento y en las
condiciones de acceso para las empresas de menor tamafio constituye un eje
de la reproduccion de la heterogeneidad estructural y desigualdades sociales,
se presentan a continuacion algunas recomendaciones para las politicas de
asistencia financiera orientadas a este tipo de empresas, teniendo en cuenta
los ejes analizados en este trabajo:

¢ Marco regulatorio. La existencia de un estatuto para las pymes y la
unificacion de los criterios de clasificacion de empresas constituyen
elementos imprescindibles para mejorar la capacidad de las
instituciones pertinentes para canalizar los recursos del mercado y
desarrollar nuevos productos.

*  Marco institucional. En este trabajo se pone en evidencia que los
bancos de desarrollo son una herramienta muy poderosa en materia
del financiamiento a largo plazo para las empresas de menor tamafio
y que estos pueden también jugar un papel esencial en la provision
de financiamiento contraciclico. En La hora de la igualdad. Brechas
por cerrar, caminos por abrir (CEPAL, 2010) se subraya el papel que
este tipo de instituciones juegan en situaciones de crisis, como ha sido

81 Una excepcion ha sido el FNG de Colombia.
52 El SEBRAE otorga mayor relevancia a los servicios a las empresas y a las “soluciones” para facilitar el
acceso al crédito basadas en la provision de asesoramiento e informacion.
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por ejemplo el aumento de capital del Banco Nacional de Desarrollo
Econémico y Social (BNDES), por el gobierno del Brasil, en un 3,5%
del PIB para incrementar su potencial crediticio y compensar en parte,
la caida del crédito privado, desempeniando un papel protagénico en
la reactivaciéon de la economia del pafs.

Los bancos publicos de primer piso también tienen gran relevancia,
por manejar criterios distintos a los de la banca privada en materia de
rentabilidad, gestioén de riesgos y fondeo de los recursos, pudiendo
financiar inversiones y capital de trabajo a empresas que no gozan de
un acceso fluido al crédito. Esto no solo tendria un impacto sobre
la equidad en el acceso sino que también aumentaria el potencial de
crecimiento de la economia al permitir que mas unidades productivas
se sumen al proceso

Ademas de lo senalado, un desarrollo financiero que enfrente la
pronunciada heterogeneidad entre agentes y mejore el acceso de las micro,
pequefias y medianas empresas requiere de una buena coordinacion entre
los diferentes organismos que intervienen en la politica de apoyo a las
pymes actuando en distintos frentes de accién mediante una agenda
integrada de instrumentos de apoyo al desarrollo productivo.

Modos de intervencion. No existe una receta inica para determinar la
forma de implementacion de los programas de financiamiento. Segin las
especificidades de cada pais y los objetivos de la politica debera analizarse
la conveniencia de una intervencion directa o indirecta. Actualmente no
se descarta la utilizacion de sistemas combinados de primer y segundo
piso, ya que cada uno tiene ventajas y desventajas. Sin embargo, en los
casos en que la banca de fomento de segundo piso sea la responsable de
la politica de financiamiento a pymes, deberan introducirse regulaciones
para garantizar su alcance como asimismo el otorgamiento efectivo de
los créditos por parte de los bancos de primer piso.

Organismos internacionales. El financiamiento internacional puede
ser una herramienta clave para la ejecucion de programas de gran
envergadura. No obstante, la experiencia en algunos paises ha
demostrado que no resulta conveniente que las agencias de promocioén a
las pymes dependan demasiado de estos recursos, ya que la incapacidad
y/o dificultades para renovar los fondos pueden atentar contra la
estabilidad en el tiempo y la sostenibilidad de los programas.

Segmentacion de las politicas. Comprender la heterogeneidad del
universo de las pymes permite disponer de una plataforma de
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asistencia diferenciada. La segmentacion de las politicas hace posible,
por una parte, atender las distintas problematicas que presentan las
empresas y por otra, aprovechar sus potencialidades de crecimiento.
El trasfondo de esta vision es la valoracién de las pymes como
piezas fundamentales del entramado productivo, que contribuye
al crecimiento econémico, a la creacion de empleo calificado y a la
distribucién mads equitativa del ingreso.

Politicas de financiamiento. El conjunto de politicas debe incluir
una serie de herramientas y servicios encadenados que apoyen
a las empresas en sus distintas etapas de crecimiento ofreciendo
mayor diversidad de productos y servicios. La asistencia debe
comenzar por la provision de servicios de fomento a la cultura
emprendedora, capacitacion y asesoria técnica, destinados a ayudar
a los emprendedores en el disefio de las estrategias de negocio y en
la puesta en marcha. Se deben proveer subsidios de capital semilla
en coordinacion con servicios de asistencia técnica para monitorear
la evolucion de los emprendimientos. Es esencial la distincién entre
los programas para impulsar el nacimiento de empresas “gacela” o
de empresas dindmicas con potencialidad de crecimiento de aquellos
con fines sociales.

Las lineas de financiamiento deben contemplar las diferencias
entre los momentos empresariales o el grado de desarrollo. A las
firmas con menor madurez, habrd que ofrecer créditos flexibles,
principalmente para capital de trabajo o para la realizacién de
pequenas inversiones. En cambio, para aquellas mas dinamicas o de
mayor madurez, se debera poner a disposicion créditos a largo plazo
que les permitan acometer proyectos de mayor envergadura. También
deben implementarse lineas de financiamiento para exportaciones,
para innovaciones y para fomentar la asociatividad.

La disponibilidad de otros servicios financieros complementarios es
una alternativa para hacer frente a la heterogeneidad del segmento
de las pymes y a sus multiples necesidades.

Sistema Nacional de Garantias. Los sistemas de garantias pueden estar
compuestos por fondos de garantias publicos o mixtos, por sociedades de
garantias o por una combinacion entre estos. También puede disefarse
un sistema de garantias de segundo piso. El objetivo es lograr la
aceptacion de las garantias por parte de los bancos y la correcta valuacion
de las mismas. Las garantias deben generar impactos de adicionalidad al
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permitir que los bancos incrementen su cartera de clientes incorporando
nuevas empresas. Debe lograrse una complementacién para que las
lineas de financiamiento puedan ser gestionadas junto con las garantias
favoreciendo el acceso al financiamiento de largo plazo, a tasas de intetés
normales, as{ como a otros recursos para los cuales, las de pymes estan
en desventaja como tecnologfa, insumos, servicios conexos, canales de
comercializacién e infraestructura.

* Servicios no financieros. El desarrollo de un sistema de servicios
a las empresas constituye una herramienta util para mejorar el
acceso de estas al financiamiento. La informacién acerca de los
instrumentos de financiamiento y la realizaciéon de un diagnéstico
financiero posibilitan elegir la alternativa que mejor se adapta
a los requerimientos de las empresas. Ademas, los servicios de
asesoramiento facilitan cumplimentar los requisitos que imponen
los bancos para la aprobacién de créditos. El abanico de servicios
puede incluir una gran cantidad de soluciones para las empresas.

* Servicios y productos en linea. La utilizacion de Internet para la provision
de servicios a las empresas representa una interesante via para mejorar el
alcance de los mismos a bajo costo. Los cursos de capacitacion en linea,
los manuales de informacién y sugerencias, las herramientas diagnosticas
interactivas, son ejemplos de servicios empresariales electronicos.

Adicionalmente, mediante la incorporacién de herramientas en linea
es posible acortar significativamente los tiempos de operaciéon para
la ejecucion de lineas de créditos y/o garantias (como en los casos de
la Tarjeta BNDES y el factoraje de NAFINSA).

La introduccion y el fomento de instrumentos como el arrendamiento con
opcion de compra, el factoraje, los sistemas de garantias o el capital de riesgo
apuntan en la direccién correcta pero no son suficientes para eliminar el problema
del racionamiento del crédito y, en especial, aquel orientado a las empresas de
menor tamafio. Para alcanzar esta meta y avanzar en el diseflo y construccién de
un sistema financiero inclusivo y dedicado al apoyo a la produccion dando un
fuerte impulso a las pymes y potenciando su papel en el progreso econémico y
social, es necesario fortalecer la banca publica de desarrollo para contrarrestar
sesgos de la banca privada en materia de inversion de largo plazo y de aliento
de la innovacién y reduccion de brechas productivas y sociales.

Un desarrollo financiero que enfrente la pronunciada heterogeneidad debe
potenciar el acceso de las micro, pequefias y medianas empresas para generar
mercados mas equitativos y una economia mas dinamica.
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Il. Politica publica e instrumentos de
financiamiento a las pymes en Colombia

Luis Alberto Zuleta J.!

Introduccion

El objetivo de este documento es analizar la estrategia general de las politicas
publicas para mejorar el acceso al financiamiento de las pequefias y medianas
empresas en Colombia.

Con ese proposito se hace una breve descripcion del sistema de crédito y
de los productos financieros destinados a las pymes y se exponen las tendencias
de algunas de las variables que afectan el financiamiento a este tipo de agentes.
Se identifican las principales estrategias para facilitar el acceso al crédito asi
como las instituciones que las ejecutan y los instrumentos utilizados.

Como parte de ellos se presenta el papel que cumplen el Banco de
Comercio Exterior de Colombia (BANCOLDEX), el Fondo Nacional de
Garantfas, la Banca de las Oportunidades y los intermediarios privados en
proporcionar acceso al financiamiento a las pymes.

El trabajol concluye con un balance de las caracteristicas de las
instituciones involucradas en el financiamiento de las pymes y con algunas
recomendaciones de politica.

1 Consultor de la CEPAL, economista, docente en la universidad de los Andes y miembro de juntas
directivas del sector financiero.
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A. El sistema de crédito para las pymes en Colombia

La recesion que se inicid en los pafses desarrollados a finales del afio 2007 y
durante el 2008 mostrd sus efectos en los paises latinoamericanos. Colombia no
fue la excepcion; en los afios 2007 y 2008 registrd un crecimiento real promedio
del producto interno bruto (PIB) de 6,7% y 3,5% respectivamente; en 2009
éste fue de 1,5% y en 2010 fue de 4,3% segun el Departamento Administrativo
Nacional de Estadisticas (DANE). Con estos antecedentes, los efectos de la
crisis internacional sobre el acceso al financiamiento de las pymes resultaron
transitorios, tal como se mostrara en este documento.

Las politicas de acceso al financiamiento en Colombia han buscado
crecientemente lograr mayor eficiencia en la asignacion de los recursos
publicos involucrados. Con ese objetivo, el enfoque de la politica ha cambiado
desde la asignacion de crédito subsidiado, en las décadas de los ochenta y
noventa, hacia el desarrollo de instrumentos que garanticen el acceso en
condiciones de eficiencia, incorporando también al sector privado. Es asi
como en las dos ultimas décadas la asignacion de crédito a las pymes se ha
venido realizando sin tasas subsidiadas, pero haciendo énfasis en los plazos
y en las garantfas.

Laliteratura econdmica sobre acceso de las pymes a financiamiento justifica
la intervencion del Estado en el desarrollo de estas empresas por su potencial
de crecimiento, ante la presencia de fallas de mercado e institucionales que las
afectan. Estas fallas estan ligadas a la estructura del mercado financiero respecto
del disefio y facilitacién del acceso de las pymes al crédito; por ejemplo, el uso
de credit scores, garantiza un mejor acceso para las empresas grandes que para las
de menor porte.

Ademas, la infraestructura que soporta el sistema financiero es muy
importante para la atenciéon de las pymes: las normas legales y el grado de
informacién disponible tienen un efecto relevante para demostrar el desempefio
de este tipo de empresas y con ello, permitirles acceder a financiamiento.

En este contexto, el disefio de evaluaciones de crédito especializadas, la
adecuacion de la regulacion, el disefio de productos financieros sustitutos del
crédito —tales como el leasing y el factoring— y la disponibilidad de garantfas,
contribuyen a mejorar el acceso.

Igualmente, un entorno de mayor competencia, de innovacion y de mayor
profundidad financiera también colabora a mejorar las condiciones de acceso
(Beck y Knut, 20006).
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El marco de desarrollo y evolucion de los productos financieros para las
pymes puede explicitarse mediante un proceso en el que resultan importantes el
tamafio de la empresa y su historial de crédito, de acuerdo al esquema disefiado
por Berger y Udell (1998) (Grafico 1).

Grafico 1
Fuentes de financiamiento y tamano de las firmas

Firmas muy pequefias, Firmas pequefas, Firmas medianas Firmas grandes con
posiblemente con posiblemente con con algun historial historial y riesgo
garantias y sin potencial de crecimiento crediticio y garantia conocido
historial de crédito pero con historia si fuese necesario

limitada de crédito

Financiamiento lento Capital de riesgo Mercado public
e informal de acciones

‘l Crédito comercial 'i ;I

Papeles comerciales
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L (Créditos de corto plazo de
|‘ k instituciones financieras
Créditos de mediano plazo
de instituciones financieras
Financiamiento Papeles de
segundo piso mediano plazo
HColocaciones privadasH
H Deudas publicas H

Fuente: Berger y Udell, 1998.

Solo las grandes empresas tienen acceso a todas las modalidades de
financiamiento, seguidas de las firmas medianas. La prestaciéon de estos
servicios a las pymes depende principalmente de que tengan una historia
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crediticia, del grado de formalidad —expresado sobre todo en los niveles
de informacién que puedan brindar— y de las posibilidades de presentar
garantias, que son aspectos que las politicas de apoyo a pymes buscan
transformar de modo tal de acercar el financiamiento a estos segmentos de
manera eficiente.

1. Rasgos generales del sistema financiero colombiano

Antes de analizar mas en detalle las politicas e instrumentos relacionados
con el financiamiento a las pymes, es conveniente describir los rasgos generales
mas relevantes del sistema financiero colombiano para apreciar su incidencia
en este tipo de agentes.

Profundizacion financiera

El primer rasgo que debe destacarse es el bajo grado de profundidad
financiera que existe en Colombia, medido como la relacion entre la cartera
bruta del sector financiero y el PIB. Segun los informes del Banco de la
Republica al Congreso, la profundizacion financiera ha estado en un rango
de entre 25% y 33% en el periodo 1996-2009. Este nivel se redujo con la
crisis financiera que afecté al pafs entre los afios 1997 y 2000, y a partir de
entonces, se ha estado recuperando gradualmente. Cuando se examina la serie
histérica de la profundizacion financiera de la cartera total, segin el Banco
de la Republica (2011), se observa que los niveles actuales son similares a
los registrados a finales de los anos noventa. Adicionalmente, si se analiza
la dindamica que ha venido presentando este indicador, se advierte que ésta
también corresponde a una tendencia similar a la verificada en los aflos previos
de la crisis de los noventa.

Sin embargo, este nivel es muy bajo frente al de paises desarrollados e
inclusive en relacion al de algunos paises en desarrollo, que superan el 100%.
Esto significa que la disponibilidad de recursos del sistema financiero con
respecto al PIB es baja.

A pesar de ello, la nueva estrategia de acceso a productos financieros para
personas naturales y pymes impulsada por la Banca de las Oportunidades, que
se vera mas adelante, ha ido mejorando las condiciones de acceso.

Estructura del sistema financiero

Entre las reformas estructurales impulsadas en Colombia en la década
de los noventa, se implementé una reforma financiera orientada a promover
una estructura y operacion del sistema financiero bajo reglas de mercado mas
que de intervencion.
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Mientras la reforma de principios de los noventa (ley 45 de 1990) definié
una estructura de matriz y filiales para el sector, con el tiempo se han ido
consolidando varios holdings de grupos financieros, junto a una tendencia
paulatina al fortalecimiento de un esquema de multibanca, en el cual los
principales servicios financieros se prestan bajo un mismo techo. En efecto,
después de la reforma financiera de 2009 (ley 1328 y decretos complementarios)
los bancos comerciales pueden hacer operaciones de crédito y de /leasing,
pero no de bolsa, ni actividades fiduciarias o de factoring. Estas operaciones
deben realizarse por medio de filiales bancarias. Por su parte, la red bancaria
también puede ser utilizada para la distribucion de productos de seguros y se
complementa con la existencia de intermediarios financieros no bancarios. En
este entorno institucional se desenvuelve el financiamiento a las pymes.

En Colombia la tipologfa de entidades de crédito es la siguiente: bancos
comerciales, compaiifas de financiamiento, corporaciones financieras y
cooperativas financieras.

Los bancos comerciales captan recursos a la vista y a plazo que colocan en
el corto y mediano término. También participan en operaciones del mercado
cambiario y de /asing o arrendamiento financiero. Son cada vez mas activos en la
provision de crédito a las pymes, tanto por medio de entidades especializadas como
mediante los bancos masivos. Actualmente operan en el pais 21 bancos supervisados
por la Superintendencia Financiera (SF), de los cuales cinco se especializan en el
segmento de las micro, pequefias y medianas empresas (MIPYME).

Las compafifas de financiamiento no pueden captar recursos a la vista, sino
a plazos y se orientan al crédito para segmentos especificos, tales como cometcio,
transporte y bienes de consumo durable. Hay 25 compafifas de financiamiento
supervisadas por la SE, seis de ellas especializadas en pymes.

Las corporaciones financieras se especializan en crédito de mediano y
largo plazo para proyectos productivos, principalmente de grandes empresas.
En la actualidad solo funcionan dos de estas instituciones en el pafs.

Las cooperativas financieras tienen una modalidad de captacion de recursos
a través de sus cooperados y entregan crédito para consumo y necesidades de
microempresas y pymes. Existen siete entidades de este tipo.

En Colombia la tipologia de entidades financieras especializadas se
ha simplificado; las antiguas corporaciones de ahorro y vivienda se han
transformado en bancos hipotecarios, diferenciandose muy poco de los
bancos comerciales, mientras que las antiguas compafias de financiamiento
comercial, que se distingufan por su especializacion en leasing, se han convertido
en compafiias de financiamiento.
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Las entidades que otorgan crédito de primer piso a las pymes son los
bancos comerciales, las compafifas de financiamiento y las cooperativas
financieras. Estas entidades son cada vez mas activas en este segmento en
condiciones de mercado.

La dinamica del sistema financiero en su relacién con las pymes

En la década de los noventa, los problemas de asignacion de crédito
a las pymes se identificaron asociados a una mayor percepcion de riesgo
respecto de estas empresas y a un elevado costo de administracién de los
créditos de menor monto, segiin encuestas a los intermediarios financieros
realizadas por FEDESARROLLO (Zuleta, 1996). Sin embargo, en encuestas
mas recientes (Meléndez y Perry, 2009) la percepcion de riesgo no es el factor
que condiciona el acceso, sino que éste resulta, principalmente, de la falta de
informacion adecuada sobre las empresas. El riesgo se refleja en los niveles
de la tasa de interés, claramente mas altos para este segmento empresarial,
como se ilustrara mas adelante.

Hay dos elementos basicos de la dinamica del sistema financiero que
explican estos cambios de percepcion, relacionados con transformaciones que
favorecen un mayor acceso de las pymes al sistema de crédito.

En primer lugar, los margenes financieros del crédito comercial, que
eran muy elevados en los afios noventa, se han reducido frente a una mayor
competencia. A finales de esos afios estos margenes —entendidos como la
diferencia entre las tasas promedio de captacién y colocacion— oscilaban
entre 9y 10%, segin los registros del Banco de la Republica; en la actualidad
flucthan entre 4 y 6%. De esta forma, el costo de acceso a los recursos en
la década actual, se ofrece a tasas menores que en el decenio anterior.

En segundo lugar, el aumento en el nimero de participantes privados
en el mercado de crédito a las pymes refleja una mejora en las condiciones de
oferta y una mayor competencia.

Un hecho importante de los tltimos cinco afios es el aumento del nimero
de entidades financieras que han entrado a competir en el segmento de créditos
para pymes, tanto tradicionales como nuevas.

Entre los bancos de mercado masivo tradicional con crédito para pymes se
destacan el Banco de Bogota, Bancolombia, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
(BBVA), Banco AV Villas, Banco de Occidente, Citibank y Banco Caja Social
Colmena (BCSC); este ultimo es un banco mediano, especializado en este tipo
de crédito, que lleva 100 afios operando en el segmento.
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Algunas entidades especializadas en microcrédito y crédito para pymes,
constituidas como organizaciones no gubernamentales (ONG) y compafifas de
financiamiento se han transformado en bancos de nicho para este segmento;
es el caso de Bancamia, que proviene de la integraciéon de los Bancos de
la Mujer de Cali y de Bogota. También hay que mencionar dos compafifas
de financiamiento: Finamérica S.A. y Giros y Finanzas. Mientras tanto, se
encuentran en proceso de conversion en bancos la cooperativa Coomeva y
el Banco de la Mujer de Popayan. Recientemente inici6 actividades el Banco
Procredit Colombia. Por su parte, algunas cooperativas financieras también
participan en la cartera de crédito a las pymes. Se ha anunciado la llegada al
pais del Banco Itat de Brasil y de Multibank de Panama; éste ultimo es un
intermediario financiero especializado en factoring y libranza (préstamos a
empleados garantizados en la némina pignorada parcialmente a través de la
empresa y cambios internacionales).

Modelos de evaluacion de riesgo

Colombia ha avanzado en la introduccion de los estandares de Basilea 11
para evaluacion de riesgo de crédito, de mercado y operativo.

En lo que se refiere al riesgo de crédito, existe una diferenciacion en
los modelos de crédito a personas naturales y a empresas. Sin embargo, los
esquemas de scoring no distinguen por tamafio de empresa y ademas se basan
en la recuperacion de garantias. Para este efecto, la Asociacién Bancaria
de Colombia propone tener acceso a las bases de datos de los historiales
de pago, tales como las de la seguridad social y de los servicios publicos
(Cuéllar, 2011).

Cabe subrayar que, en el caso de las pymes, los créditos no se otorgan sobre
la base del flujo de caja de los proyectos presentados, sino de los activos fisicos
y otras garantias que pueda ofrecer la empresa.

Productos y servicios de entidades financieras privadas
Productos financieros

En Colombia, desde hace varias décadas las pymes tienen acceso al
crédito a través de esquemas de primer y segundo piso. Recientemente se ha
desarrollado un mercado de productos novedosos para este segmento como
el de arrendamiento financiero, factoring y fondos de capital privado.

El arrendamiento financiero o lasing es una forma de uso y/o adquisicion
de un bien, que hace posible su arrendamiento con pago de canones periddicos
y la opcién de compra mediante un pago al finalizar el contrato.
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El factoring permite la compra de facturas como forma de anticipo
financiero, principalmente para que las pymes proveedoras de grandes empresas
descuenten sus ventas a plazo.

Los fondos de capital privado o capital de riesgo colocan recursos de
inversiéon en proyectos productivos de manera transitoria, influyendo en la
administracién y desarrollo de la empresa.

La prestacion de servicios de crédito por parte de entidades de primer
piso se realiza tanto en bancos de mercado masivo como en bancos y entidades
financieras especializadas.

Seguros y garantias

En el dltimo tiempo se ha iniciado una estrategia del gremio de los
aseguradores y de algunas compafifas de seguros, que consiste en impulsar
microseguros para personas naturales y pymes.

Mercado de capitales

Existen severas limitaciones para la emisién de acciones y la participacion
de las pymes en el mercado de capitales, relacionadas con aspectos regulatorios
y de tramites burocraticos (Salazar y Guerra, 2007).

Instituciones financieras publicas

BANCOLDEX

Las lineas de crédito de segundo piso para las pymes se concentran
fundamentalmente en el Banco de Comercio Exterior de Colombia (BANCOLDEX),
que es una institucion financiera publica dentro del estatuto financiero colombiano.
Como parte del proceso de liquidacion del Instituto de Fomento Industrial (IFI),
las antiguas lineas de segundo piso especializadas en pymes que manejaba esta
entidad fueron trasladadas a BANCOLDEX en 2003.

De una manera incipiente, BANCOLDEX esta propiciando la oferta de
otros productos financieros como el kasingy el factoring, ademas de incursionar
en la promocién de fondos de capital privado para diversificar las modalidades
de financiamiento.

Por su parte, el Fondo para el Financiamiento Agropecuario (FINAGRO)
realiza operaciones de redescuento para empresas del sector.

El otorgamiento de garantias especializadas como parte de la politica
publica se centraliza en el Fondo Nacional de Garantfas.
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Interacciones entre sector publico y privado

Aunque muchos de los servicios financieros dirigidos a las pymes son
prestados por entidades financieras privadas, la principal interaccién se da,
por medio de BANCOLDEX, de la siguiente manera: la empresa solicita el
crédito en una entidad financiera privada que usa recursos de redescuento de
BANCOLDEX, evalta la solicitud y corre el riesgo de crédito.

Adicionalmente, a través del intermediario financiero la empresa solicita
el otorgamiento de la garantia del Fondo Nacional de Garantias.

De esta manera, se produce una interaccién muy importante entre los
instrumentos publicos y el intermediario privado, la cual favorece el acceso al
crédito de las pymes.

2. Evolucion del sistema de financiamiento a las pymes

Para establecer si el acceso al financiamiento de las pymes se ha fortalecido
o, por el contrario, se ha debilitado, en esta seccion se presenta la evolucion de
los recursos canalizados por el sistema financiero en los dltimos quince afos.
Para ello se examinan las fuentes de financiamiento, el costo de los recursos y
el nivel de endeudamiento de las empresas.

Fuentes de financiamiento

La informacion utilizada proviene de la base de datos de las empresas que
reportan sus estados financieros a la Superintendencia de Sociedades (25.000
empresas de todos los tamafios en 2009). Se trata de empresas formales con
su contabilidad organizada.

Sobre el nimero de empresas en Colombia y su distribucion por tamafio,
se puede presentar solo informacién aproximada, elaborada a partir de
diferentes estadisticas del DANE.

Cuadro 1
Numero de empresas por tamafno
Microempresas 1180000
Pequefias empresas 36674
Medianas empresas 6112
Grandes empresas 1222
Total 1224008

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del DANE.

De manera que el universo aproximado de las pymes es cercano a los
43.000 establecimientos.
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En los Graficos 2a, 2b, 2¢ y 2d se muestra la evolucion de las principales
fuentes de financiamiento de las empresas, en pesos constantes, segin su tamafio, a
saber: crédito bancatio, crédito de proveedores, reservas patrimoniales y mercado
de capitales (emision de acciones ordinarias, bonos obligatoriamente convertibles
en acciones, bonos ordinarios y papeles comerciales principalmente).

Puede observarse la importante diferencia de disponibilidad de fuentes
entre las empresas grandes y las MIPYME. Las primeras muestran un
crecimiento permanente en su financiamiento a través de reservas patrimoniales
y crédito de proveedores durante todo el perfodo 1995-2009.

Por su parte, la utilizacién de diferentes fuentes por parte de las MIPYME
esta afectada por el ciclo econémico de la siguiente manera: la crisis financiera en
Colombia, en el periodo 1997-2000, llevé a una severa recesion que se reflej6 en
la disminucién de recursos de crédito para todos los tamafios de empresas, hasta
2002-2003 y en la reduccion del uso del crédito de proveedores y de reservas
patrimoniales por parte de las empresas medianas. En cambio, a partir de 2003 se
advierte una recuperacion en la utilizacion del crédito y de financiamiento a través
de reservas patrimoniales y crédito de proveedores por parte de las empresas
grandes y medianas. En cambio, no se observa una recuperacion significativa de
las fuentes de financiamiento de las empresas pequefias en los ultimos afios.

Debe destacarse la baja participaciéon del mercado de capitales en las
fuentes de financiamiento para las MIPYME.

Grafico 2A
Evolucién del financiamiento a MIPYME y empresas grandes a través de
crédito bancario
(En miles de millones de pesos de 2008)
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Fuente: Elaborado sobrg la base de cifras de la Superintendencia de Sociedades.
Nota: Deflactado con el Indice de Precios al Productor (IPP).
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Gréfico 2B
Evolucién del financiamiento a las MIPYME y empresas grandes a través de
crédito de proveedores
(En miles de millones de pesos de 2008)
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia de Sociedades.
Nota: Deflactado con el indice de Precios al Productor (IPP).
Grafico 2C
Evolucioén del financiamiento a MIPYME y empresas grandes a través de
reservas patrimoniales
(En miles de millones de pesos de 2008)
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia de Sociedades.
Nota: Deflactado con el indice de Precios al Productor (IPP).
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Gréfico 2D
Evolucién del financiamiento a MIPYME y empresas grandes a través de
mercado de capitales
(En miles de millones de pesos de 2008)
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia de Sociedades.
Nota: Deflactado con el indice de Precios al Productor (IPP).

En el grafico 3 se muestra la evolucion de la participacion de las fuentes
de financiamiento de las pymes entre 1996 y 2009.

Grafico 3
Evolucién de la participacion de las fuentes de financiamiento de las pymes
(1996-2009)
(En porcentajes)
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia de Sociedades.
Nota: Deflactado con el indice de Precios al Productor (IPP).

Al evaluar los cambios en la participacion de las fuentes de financiamiento
para las pymes en el lapso 1996-2009 se puede apreciar una tendencia a la reduccion
del endeudamiento cercana a 10% durante el periodo de la crisis, entre 1997 y 2000.
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A partir de ese afio la participacion del endeudamiento es relativamente estable y
se sustituye algo de deuda por recursos propios y proveedores. El financiamiento
a través del mercado de capitales es precatio, como ya se menciono.

El crecimiento de la cartera bancaria de las empresas medianas desde 2002,
registrado en los graficos anteriores, simultineo con una participacion relativamente
estable de la deuda en el total de financiamiento, parece estar indicando que no hay
fuerte restriccion de crédito para las empresas medianas formales en los ultimos
afios. Las empresas pequefias conservan su posicion en el periodo. Este hecho se
corrobora con la encuesta de la Asociacion Nacional de Instituciones Financieras
(ANIF) sobre el tema, que se comentara mas adelante.

Nivel de endeudamiento

La evolucién de los niveles de endeudamiento de las empresas segin
tamafio, utilizando como indicadores el endeudamiento sobre activos y sobre
patrimonio, se presenta en los graficos 4 y 5. Estas cifras provienen de la
Superintendencia de Sociedades.

Los niveles de endeudamiento difieren mas por tamafio de empresa segin
los niveles patrimoniales que para los niveles de activos. Deben resaltarse dos
procesos de reduccion del endeudamiento: el de la década de los noventa,
provocado por la crisis financiera que se presentd en Colombia entre 1997
y 2000, y la reducciéon que se produjo en los afios 2006 y 2007, inducida por
el Banco de la Republica a través de los incrementos en los encajes y otros
instrumentos de politica monetaria. Lo anterior permitié a las empresas llegar
en mejor posicion a la crisis de 2009.

Grafico 4
Endeudamiento de las empresas: pasivos sobre activos, periodo 1995-2009
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia de Sociedades.
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Grafico 5
Endeudamiento de las empresas: pasivos sobre patrimonio periodo 1995-2009
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia de Sociedades.

Cartera del sector financiero por especializacion

En los Graficos 6y 7, elaborados con datos de la Superintendencia
Financiera, se aprecia la evolucién de la cartera total del sistema
financiero en pesos corrientes segun destino: cartera comercial para
financiamiento de las empresas de distinto tamafio, con excepcién del
microcrédito; cartera de consumo y cartera de vivienda, en términos
reales y su participacion.

Es importante subrayar que en el pais no se present6 una reduccion del
crédito bancario durante la coyuntura de la crisis internacional (2007-2009).
El crédito de mayor dinamismo es el comercial dirigido a las empresas,
seguido del crédito de consumo. Esto puede notarse con mayor claridad
en las participaciones porcentuales, que muestran el mayor crecimiento
del crédito comercial y el crédito de consumo, frente a una disminucion
de la participacion del crédito de vivienda y un bajo crecimiento en la
participacién del crédito de microempresas, que se diferencia en las
estadisticas desde el afio 2001. A partir de estas cifras no es posible
identificar la cartera de las pymes.
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Gréfico 6

Evolucién de la cartera real segun tipo de crédito, periodo 1995-2010
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia Financiera.
Nota: Deflactado con el Indice de Precios al Productor (IPP).

Grafico 7

Evolucién de la participacién de la cartera real segun tipo de crédito, periodo
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia Financiera.

Costo de los recursos

Haciendo una comparacién entre las tasas de interés de las entidades
financieras especializadas en pymes y aquéllas con mayor énfasis en empresas
) ) y
grandes, se encuentran mayores niveles para las pymes (Grafico 8).

La reduccion de los niveles de tasas de los dltimos afios se ha visto
impulsada por el descenso en la tasa de inflacion y por la politica monetaria.
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Grafico 8
Tasas de interés de las entidades financieras especializadas y no especializadas
en pymes, periodo mayo 2002-septembre 2010
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de la Superintendencia Financiera.

En sintesis, la evolucion de la disponibilidad de fuentes de recursos y su
utilizacioén por parte de las pymes reflejan las siguientes tendencias:

* No se observa restriccion de crédito para las empresas medianas y las
pequeas no deterioran su posicion.

* No hay restriccion de crédito bancario durante la crisis internacional.

B. Politica publica de financiamiento a las pymes

En Colombia, la politica publica de financiamiento a las pymes ha
evolucionado en el tiempo, desde las décadas de los afios setenta y ochenta
del siglo pasado. En esa época existian entidades publicas especializadas
que buscaban orientar el crédito a este segmento de empresas con tasas
subsidiadas, utilizando recursos de primer y de segundo piso. La principal
fuente de financiacion de los subsidios a las tasas eran las inversiones forzosas
de las entidades financieras en titulos del gobierno a tasas por debajo de
las del mercado. Los recursos obtenidos con estos titulos se destinaban a
financiar los subsidios.

Para el primer piso estaba la Corporacion Financiera Popular, que operé
entre 1968 y 1988, y para el segundo piso, el Instituto de Fomento Industrial
y el Fondo de Promocién de Exportaciones (PROEXPO). En el Banco de la
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Republica (banco central colombiano) existian también unos fondos financieros
dirigidos a la banca de segundo piso para todo tamafio de empresas, incluidas
las pymes del sector agropecuario (Fondo Financiero Agropecuario) y del
sector industrial (Fondo Financiero Industrial), que canalizaban recursos de
redescuento al sector financiero.

Como ya se indicé, la apertura econémica de los afios noventa se tradujo
en politicas con orientacién de mercado; en este contexto el subsidio a las tasas
de interés para las pymes fue desapareciendo gradualmente.

El andlisis arrojaba que el acceso al financiamiento por parte de las pymes
seguia siendo una restriccioén a su crecimiento, identificindose que el principal
desafio era otorgar crédito a plazos superiores a los del mercado y ofrecer
garantias aceptables a las entidades financieras. También se considerd necesario
diversificar la oferta de productos financieros a las pymes, incluidos los fondos
de capital.

Un diagnoéstico sobre las pymes y la estrategia del actual gobierno que
encabeza Juan Manuel Santos, lo entreg6 el presidente de BANCOLDEX (Rojas,
2011). Fiste sefiala que debe diferenciarse a las empresas pequefias de las medianas,
puesto que las primeras son mas vulnerables y han tenido menor cobertura de
los instrumentos de politica. Por su parte, el caracter familiar de las pymes hace
mas dificil su formalizacion, sobre todo en lo que tiene que ver con la capacidad
gerencial y el gobierno corporativo. Sin embargo, por su tamafio estas empresas
pueden ser receptivas frente al cambio.

Se hace énfasis también en la necesidad de acceso a nueva tecnologia, la
poca utilizacion de instrumentos de cobertura financiera, garantias insuficientes,
altos requerimientos de capital fresco y bajo conocimiento de los instrumentos
financieros que ofrece el mercado. Para hacer frente a esta situacion, se propone
focalizar los instrumentos disponibles segin las necesidades de desarrollo de las
distintas empresas. Se requiere, entonces, una agencia articuladora, que sera el
papel de BANCOLDEX.

Los principales instrumentos utilizados para orientar la politica en esa
direccion son el crédito de redescuento de BANCOLDEX, con la participacién
de las entidades financieras privadas que asumen el riesgo y del Fondo Nacional
de Garantias que otorga las garantias, ademas de instrumentos de apoyo no
financiero que no son objeto de analisis en este documento.

El cambio mas importante en el enfoque de acceso a las personas y
empresas es la creacion de la Banca de las Oportunidades, como un fondo cuenta
dedicado a impulsar programas con alcance nacional que permitan mejorar la
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profundizacion financiera de la economia colombiana en distintas dimensiones,
incluyendo regiones, personas naturales y empresas con menor acceso. En
poco tiempo esta estrategia ha permitido ampliar enormemente la cobertura
geografica de un pafs con mas de mil municipios, a través de los corresponsales
no bancarios, cuentas de ahorro de bajo monto y un programa de banca mévil
en fase piloto. El detalle de este tema se desarrollara en otra seccion.

C. Principales instrumentos de politica publica de financiamiento
a las pymes

1. BANCOLDEX

En 1967 se cre6 el Fondo de Promocién de Exportaciones (PROEXPO)
para resolver fallas de mercado relacionadas con informacion sobre el mercado
externo, identificacion de oportunidades de exportacion y apertura de nuevos
mercados. Otro de sus objetivos fue fomentar el acceso al crédito, inicialmente
por medio de préstamos subsidiados con recursos administrados por el Banco
de la Republica, obtenidos de una sobretasa de 1% a las importaciones.

En 1991 PROEXPO se dividi6 en dos entidades diferentes: un banco
de exportaciones llamado BANCOLDEX y una agencia de promocion de
exportaciones, PROEXPORT, financiadas con recursos presupuestales. En
la actualidad BANCOLDEX es una sociedad de economia mixta (el estado es
socio junto con entidades de la banca multilateral) vinculada al Ministerio de
Comercio, Industria y Turismo.

BANCOLDEX opera como un banco de segundo piso con el mecanismo
de redescuento para el otorgamiento de crédito y celebracion de operaciones
de leasing. Ofrece sus servicios a exportadores de todos los tamafios, peto tiene
una atencién particular para las pequefias y medianas empresas de todos los
sectores econémicos, sean o0 no exportadoras.

En el caso de las pymes cuenta con dos cupos especiales: un “Mecanismo
de Liquidez Contraciclico”, con un plazo de tres afios, y “aProgresar”, que
otorga recursos de crédito hasta 12 afios y perfodo de gracia de hasta de tres
aflos para modernizar y ampliar la capacidad productiva. Esta tltima linea de
crédito esta destinada especificamente a la modernizaciéon de MIPYME y ha
registrado un crecimiento significativo, tanto en lo que se refiere al valor de
los desembolsos como al nimero de éstos y de empresarios beneficiados. Ello
se aprecia en el Grafico 9, que también recoge una desaceleraciéon ocasionada
por la reduccién de la actividad econémica del afio 2009.

78



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

Grafico 9
Evolucién del programa aprogresar de BANCOLDEX, periodo 2005-2010
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de BANCOLDEX.

En la evolucién de los desembolsos totales de BANCOLDEX también
puede observarse que cerca de 40% de los recursos de crédito de la institucion
va dirigido a las empresas de menor tamafio (Grafico 10).

Grafico 10
Evolucién de la participacion de los desembolsos de crédito de BANCOLDEX
segun tamano de empresas, periodo 2005-2010
(En porcentajes)
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Fuente: Elaborado sobrg la base de cifras de la Superintendencia Financiera y BANCOLDEX.
Nota: Deflactado con el Indice de Precios al Productor (IPP) afio base 2008.
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Para dar una idea de la importancia de BANCOLDEX en el financiamiento
alas pymes, se estimo la participacion de su cartera como proporcion de la cartera
comercial de las entidades financieras que otorgan prioritariamente crédito a
este tipo de empresas (Grafico 11). Aunque el crédito de BANCOLDEX es
de segundo piso y se redescuenta en entidades financieras privadas, el tamafio
de su cartera como instrumento de politica publica es un indicador relevante
sobre la cartera total de pymes.

En el periodo 2005-2010 el crédito otorgado a las pymes con recursos
de BANCOLDEX corresponde a un rango de entre 10 y 15% del total del
crédito desembolsado a las pymes.

Grafico 11
Evolucioén de la participacion de la cartera MIPYME de BANCOLDEX como
proporcion de la cartera de las entidades financieras especializadas,
periodo 2005-2010
(En porcentajes)
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de Superintendencia Financiera y BANCOLDEX.

Los recursos colocados a través de BANCOLDEX son a tasas de
mercado, sin subsidios. El objetivo central es garantizar el acceso. Una diferencia
importante de sus productos para pymes con respecto al mercado financiero se
refiere a los plazos otorgados. En la actualidad la institucion ofrece sus lineas de
redescuento a plazos normalmente mas largos que los del mercado. De todas
maneras, debe tenerse en cuenta que, dado que BANCOLDEX opera como
banco de segundo piso, el riesgo de crédito lo asumen las entidades financieras
que desembolsan el crédito a las pymes.

Ademas de las operaciones de crédito, BANCOLDEX ha desarrollado
productos especiales relacionados con el leasing, el factoring y fondos de capital,
que se explicaran mas adelante.
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Para la atencién de las pymes, BANCOLDEX cuenta con los llamados
Centros Empresariales en cinco ciudades del pais: Bogota, Cali, Barranquilla,
Bucaramanga y Pereira, en los cuales se ofrecen los servicios financieros, pero
también asesoria financiera, de mercadeo y juridica, a través de un consultorio
empresarial y juridico. En estos centros especializados las empresas pueden
tramitar su crédito con las entidades financieras que ofrecen crédito con
lineas de redescuento del banco.

BANCOLDEX opera también en coordinacién con el Fondo Nacional
de Garantias para el otorgamiento de garantias automaticas, que cubren 50%
del monto del crédito, pero que no aplican para las operaciones de leasing,
Para su expedicion, las garantias automaticas no requieren un estudio adicional
diferente al inicial del crédito efectuado por el intermediario financiero. Las

garantias estan vigentes para plazos superiores a 36 meses y montos maximos
de 300.000 délares.

La combinacién de crédito de BANCOLDEX con garantia del Fondo
Nacional de Garantias ha mostrado gran efectividad para las pymes, a juzgar
por la evolucion de la cartera asignada a este sector empresarial en los ultimos
afios (Meléndez y Perry, 2009).

Las politicas de reorientacién del crédito de BANCOLDEX hacia
las pymes han mostrado sus resultados: entre 2002 y 2007 se eleva el
numero de operaciones desembolsadas a las MIPYME, se reducen los
desembolsos de corto plazo, aumentando los de mediano y largo plazo, y

se incrementa el nimero de municipios atendidos (Salazar y Guerra, 2007)
(Graficos 12a a 12d).

Gréfico 12A
Evoluciéon de créditos BANCOLDEX: desembolsos por tamaio de empresas,
entre 2002 y 2006
(Porcentaje del total)
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Fuente: Salazar y Guerra, 2007.
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Grafico 12B
Evoluciéon de créditos BANCOLDEX: niimero de operaciones desembolsadas
a MIPYME. Periodo 2002-2006
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Fuente: Salazar y Guerra, 2007.

Gréfico 12C
Evolucion créditos BANCOLDEX: desembolsos por plazos, en 2002 y 2006
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Gréfico 12D
Evolucién créditos BANCOLDEX, cobertura regional: municipios atendidos,
periodo 2002-2006
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La mencionada evaluacién realizada por Salazar y Guerra, hace énfasis en
la importancia de aumentar los plazos de los créditos para las pymes, que en
el momento del estudio (2007), tenfan un promedio de siete anos. En el afio
2009 ese plazo se extendi6 hasta 12 afos.

El presidente de BANCOLDEX, en entrevista para la realizacion de
este trabajo, explic que la entidad persigue el propésito de convertirse
en una “agencia de desarrollo”, de modo tal que eso le permita coordinar
de una manera mas eficaz los instrumentos de politica existentes para
las pymes.

El objetivo es tener a disposicioén de la entidad un portafolio de productos
y servicios dirigidos a las pymes que considere en su aplicacion la etapa
especifica en la que se encuentra determinada empresa y sus necesidades
particulares, aplicando de manera mas coordinada el esquema de fuentes de
financiamiento segun tamano de las firmas, al cual se hizo referencia en el
Grafico 1, citando a Berger y Udell (1998), incluyendo no solo recursos de
crédito, sino también de capital.

2. Fondo Nacional de Garantias (FNG)

El Fondo Nacional de Garantias es una sociedad de economia mixta
vinculada al Ministerio de Comercio, Industria y Turismo. Fue creado en
1981 con aportes del desaparecido Instituto de Fomento Industrial (IFI) y
algunas seccionales de la Asociacién Colombiana de Pequenos y Medianos
Industriales (ACOPI). Su objeto principal consiste en facilitar el acceso al
crédito para las MIPYME mediante el otorgamiento de garantias. El tnico
sector que no cubre es el agropecuario, debido a que éste cuenta con el Fondo
Agropecuario de Garantias.

La solicitud de garantias se efectia a través del intermediario financiero
ante el cual la empresa pide el crédito. Se pueden solicitar garantias para
créditos vinculados con: capital de trabajo, inversiones fijas o capitalizacion,
operaciones de fasing, cupos rotativos de crédito, créditos de BANCOLDEX
y de Colciencias?, y créditos para creacién de empresas.

Las garantias son automaticas para las lineas empresariales especificadas
en los reglamentos del Fondo o requieren evaluacién individual para otro
tipo de créditos. Las garantfas automaticas no necesitan un nuevo estudio
del crédito, adicional al que haga el intermediario financiero que otorgé el

2 Colciencias es el Departamento Administrativo de Ciencia, Tecnologia e Innovacion.
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préstamo con recursos de redescuento de BANCOLDEX. El Fondo solo
otorga garantias para empresas con activos inferiores a 30.000 Salarios Minimos
Legales Vigentes (SMLV) (8,3 millones de ddlares aproximadamente); es
decir para el segmento de las micro, pequefas y medianas empresas segun la
definicién de la ley 905 de 2004.

En su ultimo informe de gestién (FNG, 2009), el Fondo Nacional de
Garantias muestra la evolucién de las principales variables en los ultimos
cinco afos. En el Gréfico 13 se observa el crecimiento de los recursos
movilizados entre 2005 y 2009, con una reduccién en ese dltimo afio que
refleja el efecto de la crisis. Para analizar estas cifras debe tenerse en cuenta
que, en promedio, el Fondo otorga como garantia 50% del valor de los
créditos. El porcentaje garantizado de créditos fluctda entre 50% y 60%
con los siguientes criterios: las garantias con recursos de BANCOLDEX
llegan hasta 50% y los créditos para capital e inversiones fijas, hasta 60%.
LLa capacidad maxima de garantias del Fondo esta limitada por su solvencia
regulatoria de 11%, lo cual le permite apalancar hasta nueve veces su
patrimonio técnico. También se aprecia un comportamiento similar en el
numero de beneficiarios, que alcanzé un maximo superando los 200.000,
en el afo 2007.

Grafico 13
FNG: evolucion de recursos movilizados y nimero de beneficiarios,
periodo 1998-2009
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras del Fondo Nacional de Garantias (FNG).
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Para dimensionar la participacion de las garantias del FNG en el sistema
financiero, se estima la participacion del crédito garantizado vigente por este
organismo como proporcién de la cartera de los intermediarios financieros
especializados en pymes (Grafico 14). En el perfodo 2003-2009 esta participacion
oscila entre 33% y 59% de los recursos desembolsados a las pymes, lo cual
denota la relevancia de este instrumento para este tamafio de empresas.

Grafico 14
Participacion de las garantias vigentes otorgadas por el FNG como proporcion
del crédito comercial de las entidades financieras especializadas en pymes,
periodo 2003-2009
(En porcentajes)
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Fuente: Elaborado con base en cifras de Superintendencia Financiera y Fondo Nacional de Garantias (FNG).

El Fondo Nacional de Garantfas, en su plan estratégico 2007-2010, se
plante6 como meta movilizar 16 billones de pesos para las MIPYME en ese
periodo, equivalentes a cerca de 8,8 billones de délares (FNG, 2009b). Esta
meta estuvo cercana a su cumplimiento desde 2009, como sigue: 5 billones de
pesos en 2007; 5,2 billones de pesos en 2008 y 5 billones de pesos en 2009.

La movilizacion del crédito del FNG por sector econdémico con cifras de
2009 es la siguiente: comercio 40%, servicios 20%, industria 16%, construccion
10%, transporte 6%, agroindustria 1% y otros sectores 7%.

La siniestralidad se mantiene en rangos tolerables, pero se duplicé entre 2007
y 2009, coincidiendo conlos efectos de la crisis en Colombia en el afio 2009 (5,7%).
Como cifra de referencia, el promedio de siniestralidad de la cartera vencida del
sistema financiero colombiano como proporcién de la cartera vigente total en los
ultimos tres afios, que es de 3,7%, segin datos de la Superintendencia Financiera.
La evolucién de la siniestralidad del FNG se puede apreciar en el Grafico 15.
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Gréfico 15
Evolucién de la siniestralidad del Fondo Nacional de Garantias,
periodo 2003-2009
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Fuente: Fondo Nacional de Garantias (FNG).

La evaluacion realizada por Salazar y Guerra (2007) destaca la evolucion
positiva del Fondo en lo que se refiere a garantizar crédito para las MIPYME
y la diversificacion del portafolio con la opcion de una garantia para lasing.

Evaluacién de impacto de FNG

En febrero de este aflo se presento un estudio de evaluacién de impacto de
este instrumento (Arraiz, 2011), para el cual se utilizaron datos a nivel de firma,
con el fin de evaluar el desempefio de las empresas que fueron beneficiarias
de garantias del FNG en el periodo 1997-2007. También se usaron datos de
la Direccién de Aduanas Nacionales (DIAN) sobre comercio exterior y del
Fondo Nacional de Garantias.

Se hizo un seguimiento de dos variables criticas: el crecimiento en la
produccién y en el empleo. Para medir el impacto, se aplicé una metodologia
de captacion de las diferencias en relacién a esas variables de un grupo de
beneficiarios y otro panel compuesto por no beneficiatios.

Los resultados principales del estudio arrojan un impacto positivo. Las
firmas beneficiarias tienen un crecimiento en produccion superior en 5,8%
respecto a las firmas no beneficiarias de las garantias. En cuanto al empleo, la
diferencia es de 4,6% entre las firmas beneficiarias y las no beneficiarias.
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3. Nuevos instrumentos

Operaciones de leasing

A diciembre de 2010 el /feasing representaba 9,78% del total de la
cartera comercial del sistema financiero colombiano (Cuéllar, 2011)

(Grafico 106). Se trata de un producto que ha tenido gran dinamismo en
los ultimos afios.

Grafico 16
Evolucién de la cartera de leasing. Periodo enero 2004-septiembre 2010
(En billones de pesos)
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Fuente: Superintendencia Financiera — Datos para establecimientos de crédito. (COP$ Millones).

El leasing en Colombia tiene como ventaja tributaria la exencién de
IVA para la maquinaria importada que se financie utilizando este producto
financiero. Como se coment6é, BANCOLDEX ha impulsado en los

altimos afios operaciones de arrendamiento financiero, complementando
el crédito ordinario.

Su linea de /easing, una de las mas dindmicas del banco, financia contratos
de arrendamiento financiero sobre activos fijos muebles o inmuebles, tales
como maquinaria, vehiculos, equipos, terrenos, bodegas y locales. En el
Grafico 17 se aprecia la evolucion real de la linea de /easingde BANCOLDEX
en comparacion con el crédito ordinario.
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Gréfico 17
Desembolsos reales de crédito y leasing, periodo 2005-2010
(En billones de pesos de 2008)
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de BANCOLDEX. Deflactado con el indice de Precios al Productor (IPP).

Las lineas de crédito de /asing se complementan con un nuevo producto
(Duran, 2007) del Fondo Nacional de Garantias consistente en una garantia
para las operaciones de /asing, focalizada en las MIPYME. Las operaciones
sobre activos fijos inferiores a 500 millones de pesos (270.000 délares
aproximadamente) se realizan con garantia automatica. Las operaciones sobre
montos superiores requieren evaluacion individual.

Esta garantfa es de importancia para los activos que se adquieren a través
de arrendamiento financiero y que presentan dificultad en su comercializacién
o cuando se requiere recuperar su valor.

Operaciones de factoring

La cartera de factoring representaba 0,42% de la cartera comercial
a diciembre de 2010 (Cuéllar, 2011) (Grafico 18). Pese a esta baja
participacion, se trata de un producto que también muestra gran dinamismo
en el ultimo tiempo.
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Grafico 18
Cartera de factoring, periodo enero 2004-septiembre 2010
(En millones de pesos)
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Fuente: Superintendencia Financiera — Datos para establecimientos de crédito. (COP$ Millones).

Laley 1231 de julio de 2008, por la cual se unifica la factura como titulo
valor como mecanismo de financiacién para el micro pequefio y mediano
empresario, marca una base legal para la ampliacién de las operaciones de
aceptacion de facturas de proveedores con empresas de distinto tamafio.

La operacion de factoring consiste en traspasar una factura aceptada
irrevocablemente por el comprador o beneficiario del servicio a un tercero
denominado factor. El factor es la persona natural o juridica que presta
los servicios de compra de cartera descontada por una tasa establecida. La
operacion se puede efectuar con o sin recursos, dependiendo de que el factor
comparta con la empresa el riesgo de no pago de la factura.

La ventaja para las pymes reside en obtener liquidez inmediata sobre las
ventas realizadas a cierto plazo, mejorando as{ el flujo de caja operativo de la
empresa y reduciendo su exposicion al riesgo del no pago. También facilita
ofrecer descuentos en las ventas, reducir la exposicion al riesgo de crédito y
los costos de administracion de cartera.

Dado que en Colombia este negocio se lleva a cabo comercialmente con
recurso, BANCOLDEX disefi6 un producto financiero denominado Liquidex
COP-USD. A través de éste, la empresa puede comprar a descuento y sin
recurso hasta 80% de las facturas cambiarias de compraventa originadas en
transacciones domésticas o internacionales, amparadas bajo la poliza de seguro
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de crédito emitida por dos compafiias de seguros especificas predefinidas por
BANCOLDEX. Una ilustracién sobre el proceso seguido en este producto
se presenta en el Grafico 19.

Gréfico 19
Proceso de descuento de facturas dentro de la linea BANCOLDEX
Liquidex Pesos-Ddlares
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Fuente: BANCOLDEX.

Uno de los obstaculos para el desarrollo de este tipo de operaciones es
el alto grado de informalidad de las pymes en Colombia, que representa cerca
de la mitad de la actividad econémica del pafs.

Fondos de capital privado

Los fondos de capital privado constituyen un instrumento indirecto de
capitalizacion de las empresas mediante recursos de dicho fondo y, por lo tanto,
representan una alternativa de financiamiento de proyectos productivos de las
pymes. Ademas de capital fresco, pueden ofrecer a estas empresas mejores
herramientas de gobierno corporativo y gestion profesional.

En el caso colombiano, los fondos se deben constituir como carteras colectivas
y no tienen restricciones de inversion en sectores o instrumentos especificos.

LLa norma que impulsa la creacién de estos fondos es el decreto 2185 de
2007 sobre carteras colectivas, en el cual se definen las caracteristicas de los
fondos de capital privado. Entre otros aspectos se admite la participacion en
ellos de inversionistas extranjeros.

Entre 2009 y 2011 el valor de los fondos se ha incrementado significativamente.

En marzo de 2011, Colombia recuperd el grado de inversion de las
calificadoras de riesgo después de 12 afios. Este hecho ha motivado el anuncio
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de varios fondos internacionales para invertir en el pafs, en empresas de tamafio
mediano o grande con restricciones de recursos. Estos fondos esperan invertir
en firmas del sector industrial, particularmente en los subsectores de alimentos,
quimicos, agroquimicos y servicios (Dinero, 2011).

Como se sefiald, una de las estrategias del gobierno Santos relacionadas
con el desarrollo de BANCOLDEX consiste en convertirlo en una agencia de
desarrollo que permita proveer recursos a las pymes en sus distintos grados de
evolucién. En esa direccion, BANCOLDEX busca fortalecer el instrumento
de fondos de capital de riesgo.

En efecto, como complemento de la estrategia del Fondo Emprender
y del Fondo Colombiano de Modernizacion y Desarrollo Tecnolégico de las
Micro, Pequenas y Medianas Empresas (FOMIPYME) de financiar empresas
emergentes con capital semilla —que han captado recursos por 28 millones
de délares—, BANCOLDEX ha estado impulsando la creacién de fondos de
capital de riesgo, denominados en Colombia “fondos de capital privados”, para
pymes en proceso de crecimiento.

En el pafs existen 13 fondos de capital privado que cuentan con recursos por
1.249 millones de délares (Montes, 2010). El reglamento de cada fondo define las
politicas de inversién por sectores, tamafio de los fondos y otras caracteristicas.
Los fondos constituidos y su valor se resumen en el Grafico 20.

Gréfico 20
Fondos de capital privado constituidos hasta agosto de 2010
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Fuente: Elaborado sobre la base de cifras de BANCOLDEX.
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Este tipo de fondos se inserta dentro de lo que se clasifica en la literatura
especializada como hands on; es decir, los fondos intervienen en la administracion
de las empresas buscando su mayor eficiencia y productividad, junto con
garantizar también acceso a mercados (Dinero, 2010).

Otros productos

Las entrevistas realizadas con entidades privadas que hacen énfasis en
los servicios a las pymes indican que en el futuro inmediato se presentara un
mayor desarrollo de los siguientes productos especializados para este segmento
de empresas:

* Manejo integral de tesoreria

* Operaciones fiduciarias

* Operaciones de comercio exterior

* Cuentas clectronicas a través de internet

* Mesas de dinero especializadas para pymes

*  Operaciones de cobertura cambiaria para este segmento de empresas

Asi, es de esperar un mayor desarrollo financiero de las pymes con mas
capacidad de acceso a estos servicios en el futuro inmediato.

4. Banca de las Oportunidades

Diversos estudios sobre el sector financiero colombiano (De La Cruz y
Stephanou, 20006) coincidieron en la importancia de tomar acciones de politica
tendientes a mejorar la profundizacion financiera, que ha venido registrando
indicadores bajos, en comparacion con otros paises en desarrollo

En ese contexto, el gobierno colombiano cre6 en 2006 el Programa de
Inversion Banca de las Oportunidades, con el objeto de promover el acceso
al crédito y los demds servicios financieros a las familias de menores ingresos,
micro, pequeflas y medianas empresas y emprendedores, mediante convenio
entre el Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico y BANCOLDEX, para la
administracion de un fondo cuenta destinado a este proposito.

Se adopt6 el esquema de una organizacion pequefia que lleve adelante
programas de apoyo y que no sea operadora directa. Como instrumentos
se plantearon los corresponsales no bancarios, el impulso a una cuenta de
ahorro de bajo monto, la reforma al régimen de garantias, el fortalecimiento
de las centrales de riesgo y régimen de tasas de interés y comisiones de
administraciéon (DNP, 2000).
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Siguiendo la experiencia brasilefia, se promovié el esquema de
corresponsales no bancarios con el fin de incentivar la presencia de servicios
financieros en localidades sin sucursales bancarias, buscando un mayor acceso
para personas naturales y MIPYME. La Banca de las Oportunidades impulsé
el programa subsidiando algunos costos de transaccion de manera transitoria
y decreciente. Para la ejecucion de sus programas, la red de la Banca de las
Oportunidades estd conformada por los bancos comerciales, las compafifas
de financiamiento, las cooperativas, las organizaciones no gubernamentales
(ONG) vy las cajas de compensacion familiar.

Los objetivos de los programas de la Banca de las Oportunidades se han
concentrado en la ampliacion de la cobertura de los servicios financieros para
personas naturales y MIPYME, el estimulo al ahorro y el acceso al crédito.

El Cuadro 2, elaborado de acuerdo a datos de la Asociacion Bancaria y
de Entidades Financieras de Colombia (ASOBANCARIA, 2010), ilustra los
importantes cambios ocurridos en el proceso de bancarizacion entre los afios
2006 y 2010, identificando el nimero de personas y cobertura poblacional con
al menos un producto bancario: la poblacién cubierta por al menos un servicio
financiero pasé de 47,1% a 60,2% en dicho periodo.

Cuadro 2
Bancarizacion en Colombia, entre julio de 2006 y junio de 2010
Cédulas Tarjetas de Total personas Diferencia Porcentaje
identidad poblacion
Producto mayor de edad

ju-06  jun-10  jul-06 jun-10  jul-06 jun-10 Absoluta Porcentual YUMio- Junio-

062 10°
Cuenta de
ahorro 12211904 16680975 84837 714376 12296 741 17 395351 4469 071 137% 447 56,5
Cuenta
corriente 1339387 1397672 - - 1339387 1397672 58 285 104% 49 4,7
Cartera
total® 3230567 5135710 - - 3230567 5135710 1905 143 159% 1,8 17,4
Cartera
comercial 290 284 430 431 . - 290 284 430 431 140 147 148% 11 15
Cartera
Consumo 2335215 3705262 - - 2335215 3705262 1370047 159% 8,6 12,5
Cartera
Vivienda 543 531 693 397 - - 543 531 693 397 149 866 128% 2,0 2,3
Microcrédito 482637 1091088 - - 482637 1091088 608 451 226% 1,8 37
Tarjeta de
crédito 2759049 4671124 - - 2759049 4671124 1912075 169% 10,1 15,8
Al'menos
un producto
financiero 12842325 17787962 84837 709120 12927 162 18502338 4945 637 139% 471 60,2

Fuente: Asociacién Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia (ASOBANCARIA), Departamento Administrativo Nacional
de Estadisticas (DANE).

a  Porcentaje de la poblacién mayor de 18 afos a julio de 2006.
b Porcentaje de la poblacion mayor de 18 afios a junio de 2010.
¢ No incluye tarjetas de crédito.
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De igual forma, la cobertura por municipios se ha ampliado notablemente
gracias a la red de corresponsales no bancarios, con los efectos de acceso a
servicios financieros que esta cobertura puede producir de parte de personas
naturales y MIPYME. El Grafico 21 ilustra que la estrategia de los corresponsales
no bancatios deja muy pocos municipios sin cubrir.

Grafico 21
Cobertura del sector financiero por municipios: sucursales bancarias y
corresponsales no bancarios por tamafno de municipio
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Fuente: Banca de las Oportunidades.

Aunque en la red de corresponsales no bancarios el crédito es un producto
en desarrollo, inicialmente el nimero de adultos bancarizados con microcrédito
ha crecido considerablemente, llegando a mas de 953.000 microempresarios
en mayo de 2010 (ASOBANCARIA, 2010). La estrategia de largo plazo es
transformar gradualmente en pymes a los microempresarios con potencial.

Entre 2009 y 2010 el nimero de corresponsales no bancatios pasé de
5.617 2 9.698. De estos, 2.569 se ubican en tiendas, 1.885 en droguerias, 1.700
en centros de comunicaciones y 1.339 en supermercados.

Adicionalmente, se han venido impulsando las cuentas de ahorro de bajo
monto para avanzar en la bancarizacién para cuentas de menos de 1 millén de
pesos (5.500 dolares aproximadamente). Segin informacion de la Banca de las
Oportunidades, en agosto de 2010 se habfan abierto 2,7 millones de cuentas,
de las cuales 84% estaban activas.

El proximo paso de la Banca de las Oportunidades consiste en ampliar
los servicios financieros para personas naturales y MIPYME a través de la
banca moévil (Zuleta, 2010).
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En entrevista reciente a la Banca de las Oportunidades, ésta plantea con
claridad que las estrategias y programas trazados se mantienen vigentes en el
gobierno de Santos.

Al finalizar esta seccién sobre instrumentos publicos de apoyo a las pymes,
es preciso sefialar que los instrumentos no publicos estan focalizados en el
apoyo a las microempresas por medio de organizaciones no gubernamentales.
El papel de las entidades privadas en este segmento se desarrolla en condiciones
de mercado, como ya se indico.

Sobre los instrumentos financieros de apoyo a las pymes es pertinente
comentar que la combinacién del crédito de redescuento de BANCOLDEX,
la participacion de los intermediarios privados en otorgar este crédito y la
asignacion de garantfas por parte del Fondo Nacional de Garantias resulta
una conjuncién potente de instrumentos para mejorar el acceso de las pymes
a recursos financieros.

Por su parte, la labor de la Banca de las Oportunidades para lograr un
mayor acceso a los servicios financieros también esta mostrando ser un camino
adecuado en esa direccion.

D. Panorama de los instrumentos y del funcionamiento
del sistema

1.  Moddulo de financiamiento de la encuesta ANIF

Un primer elemento de verificacién de la efectividad del acceso a
los servicios financieros por parte de las pymes lo constituye la encuesta
de la Asociacién Nacional de Instituciones Financieras, en su modulo de
financiamiento a los sectores comercio, servicio e industria, que se realiza desde
el segundo semestre de 2006.

La ultima versién de la encuesta (ANIE, 2010) en lo referente a este modulo
puede resumirse ast:

* Desde el segundo semestre de 2006 se aprecia una tendencia creciente
en el porcentaje de solicitudes de crédito a las entidades financieras por
parte de las pymes de los tres sectores.

* Las tasas aplicadas a los créditos no muestran cambios significativos
respecto a los niveles histéricos. Sin embargo, la ultima tendencia ha
sido al encarecimiento de la deuda.
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* Entre 12y 26% de los créditos otorgados a las pymes (por nimero de
créditos) corresponde a lineas de redescuento, principalmente ofrecidas

por BANCOLDEX.

* Los empresarios encuestados expresan su satisfacciéon con respecto
al plazo y al monto de las obligaciones.

* Cercade 70% de las empresas no accedio a fuentes de financiamiento
distintas al crédito bancario.

* Laproporcién de empresas que no solicita créditos ante la eventualidad
de que sean negados es baja.

* La principal razén para no solicitar crédito es el exceso de tramites.

* Cercade 90% de las empresas se sienten satisfechas con el monto del
crédito obtenido.

* FEldestino de los créditos es principalmente para capital de trabajo.

Esta encuesta refleja una sana combinacién, en el caso colombiano, de
la salud del sistema financiero en medio de la crisis y una provision adecuada
de crédito para las pymes.

2. Opiniones de los intermediarios privados

Los intermediarios privados consultados para este estudio coinciden en
afirmar que en Colombia el acceso de las pymes a productos financieros ha
mejorado significativamente en los dltimos afios. Sin embargo, participan de
la idea de que los instrumentos de apoyo disponibles en el mercado son muy
descoordinados y no siempre se focalizan adecuadamente segun las necesidades
de las empresas.

Es importante comentar que las entidades financieras mds grandes no
encuentran atractivo el fondeo de crédito para este segmento de empresas
utilizando recursos de redescuento de BANCOLDEX por considerarlo mas
costoso que los recursos propios. Prefieren el redescuento de FINAGRO
para créditos a empresas del sector agropecuario y estiman que el Fondo
Nacional de Garantias presta un importante servicio para multiplicar el
crédito a las pymes.

Finalmente, consideran que debe profundizarse en el disefio adecuado
de los mecanismos para empresas innovadoras, haciendo mas atractiva la
participacion de empresas de mayor tamafio dentro de este segmento, y de las
universidades para el impulso de proyectos especificos, dado que se ha estado
poniendo mas aceto en las microempresas.
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3. Panorama general

El sistema financiero colombiano se caracteriza por un bajo nivel
de profundizacién financiera y un limitado desarrollo de instrumentos de
evaluacion de riesgo adecuados para las pymes.

La estructura institucional permite distribuir recursos financieros a través
de bancos comerciales, compafifas de financiamiento y cooperativas financieras.
La presencia cada vez mas numerosa de entidades que se dedican a distribuir
recursos a las pymes indica una mayor competencia en este segmento, lo cual
se complementa con una tendencia de largo plazo hacia la reduccién de los
margenes financieros.

La provisién de recursos patece ser razonable para las empresas medianas
y en menor medida, para las pequefias. Esta provision de recursos no se vio
afectada por la crisis internacional reciente.

Como avance principal de la politica de acceso a servicios financieros hay
que resaltar la adaptacion de las entidades privadas y los instrumentos ptblicos
al acceso a través de crédito ordinario y /fasing. Otras operaciones son aun
precarias, principalmente el acceso al mercado de capitales y el factoring.

En particular, debe destacarse que a través de BANCOLDEX, el Fondo
Nacional de Garantias y la Banca de las Oportunidades se ha logrado una
mejor focalizacion en el acceso a recursos por parte de las pymes. Esto se
refleja tanto en el crecimiento del valor y nimero de operaciones, como en la
cantidad de beneficiarios. La estabilidad de la politica de acceso, aun cuando los
instrumentos hayan sido objeto de redisefio en el tiempo, empieza a mostrar
sus resultados. Esto se manifiesta también en el bajo impacto de la crisis
internacional sobre el financiamiento de las empresas en el caso colombiano.

Si bien la cobertura de la cartera de BANCOLDEX alcanza a 15% de la
cartera total de las entidades financieras especializadas en pymes, es necesatio
subrayar la cobertura de todo el sistema y no solo de los instrumentos publicos
de apoyo para hacer frente a las necesidades financieras de las pequefias y
medianas empresas. Por su parte, la cobertura del Fondo Nacional de Garantias
ha llegado a 59%, que es una participacién muy significativa.

De todas maneras, es preciso insistir en la necesidad de profundizar en
los instrumentos financieros distintos al crédito, como los fondos de capital
privado y el factoring.

Es de vital importancia que BANCOLDEX tenga éxito en convertirse
en agencia de desarrollo, para atender a empresas de distinto tamafio con un
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portafolio amplio de productos y servicios. Esto permitira una coordinacion
adecuada entre los instrumentos financieros y los no financieros de apoyo
a las pymes.

Los intermediarios del sector privado estan también especializando
areas de operacion para la atencion a las pequefas y medianas empresas, con
productos mas sofisticados, pero se trata de un proceso incipiente que ameritatfa
una evaluacion especifica y la identificacién de posibles apoyos a los costos de
transaccion que se generan en la atencién a este sector empresarial.

Colombia ha sido relativamente exitosa en la mejora en el acceso a los
servicios financieros a través de nuevos instrumentos para el segmento de
personas naturales y MIPYME a través de los programas de la Banca de las
Oportunidades, principalmente los corresponsales no bancarios.

De acuerdo con lo anterior, las siguientes son las recomendaciones de politica:

Profundizar la oferta de servicios financieros a las pymes diferentes al
crédito por parte de BANCOLDEX, tales como el crecimiento de los fondos
de capital privado, la promocion de inversionistas angeles y un mayor desarrollo
del factoring.

Buscar una mayor coordinacién entre los instrumentos de apoyo financiero
a las pymes y los instrumentos no financieros, de manera que el crédito y los
servicios financieros sirvan como uno de los elementos importantes para
aumentar la productividad, la competitividad y el emprendimiento.

Es importante que BANCOLDEX se convierta efectivamente en una
agencia de desarrollo, que le permita ofrecer los distintos instrumentos de
la politica publica segun las necesidades de las distintas empresas. Esto le
posibilitarfa también una mayor coordinacion con las otras entidades del
Estado que desarrollan instrumentos para las pymes y, al mismo tiempo, evitar
la dispersion de recursos.

Otra manera de fortalecer a BANCOLDEX y garantizar mayor
continuidad en las politicas consiste en incrementar la participacion de la banca
multilateral en las acciones de la entidad.

A juzgar por el resultado de las cifras, de las encuestas y las opiniones de
los funcionarios de entidades financieras privadas entrevistados, los avances
de Colombia en materia de financiamiento de las pymes son notables. Sin
embargo, los nuevos desarrollos de las entidades financieras para atender a las
pymes en temas financieros parecen muy disociados de las politicas publicas.
Se requiere mayor informacién sobre estos servicios.
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En ese contexto, se necesita que los sistemas de informacién privados
existentes dirigidos a las pequefias y medianas empresas se alimenten no solo
con lainformacion sobre los instrumentos publicos especializados, sino también
sobre los nuevos desarrollos privados.
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lll. Nuevas politicas e instrumentos para el
financiamiento de las pymes en México:
Oportunidades y desafios

Celso Garrido!

Introduccion

Este trabajo analiza la evolucion de las politicas publicas, las instituciones de
apoyo v los principales instrumentos orientados a promover el financiamiento
a las pequefias y medianas empresas en México durante la dltima década. Las
condiciones financieras e institucionales del periodo fueron el resultado de la
aplicacion de estrategias publicas contrastantes para el desarrollo del sistema
financiero nacional, produciendo un extraordinario deterioro de éste, y en
particular, de los servicios financieros orientados hacia las pymes.

Este trabajo explica la evoluciéon de las politicas para pymes como un
proceso marcado por un doble signo. De una parte, el desafio de atender las
urgentes necesidades financieras de las empresas de menor tamafio, ubicadas
en una notable situacion de exclusion en el acceso a servicios financieros. Y
de otra, el requerimiento para los actores econémicos, publicos y privados,
de realizar acciones para reconstruir y desarrollar el tejido institucional
mediante el cual se implementaran esas politicas.

La hipoétesis que se argumenta en este trabajo es la siguiente: desde
comienzos de los afios noventa, el sistema financiero mexicano atravesd por
una sucesion de cambios cumplidos bajo enfoques conceptuales contrapuestos
en cuanto al modo de organizar y operar dicho sistema. Como consecuencia,

1 Economista; consultor de la CEPAL, profesor de la Universidad Auténoma Metropolitana (México) y
coordinador de la maestria en innovacion de esa universidad.
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a fines de la década, el crédito de la banca privada y de la banca de desarrollo
estaba colapsado lo que afecté principalmente a las pymes, que en su gran mayotia
quedaron sin acceso a financiamiento. Esto no fue compensado con politicas
publicas relevantes, a pesar de existir un gran numero de programas para €sos
fines, los que sin embargo estaban dispersos y no coordinados.

Adicionalmente ese proceso tuvo un efecto devastador en la cultura de
las instituciones bancarias privadas y publicas que perdieron saberes en la
gestién crediticia.

Para el comienzo de los afios dos mil, esta situacion hizo necesario el
desarrollo de politicas publicas que se elaboraron de una forma novedosa
respecto a la tradicion nacional sobre la materia.

En la primera mitad de la nueva década, el gobierno implemento acciones
en dos ambitos con impacto para el acceso al crédito por parte de las pymes.
El primero le correspondi6 a la Secretarfa de Hacienda y Crédito Pablico
(SHCP), y consistié en cambiar la estructura de la oferta de servicios financieros,
mediante la autorizacién de nuevos bancos especializados, junto al impulso a
intermediarios financieros no bancarios.

El segundo conjunto de acciones, tuvo como base la decisién
gubernamental de poner el tema del impulso a las pymes en el primer nivel
de la agenda politica. De ello derivaron acciones de desarrollo institucional
en la esfera de la secretarfa de Economia y de los bancos de desarrollo,
Nacional Financiera (NAFIN) y Banco de Comercio Exterior (Bancomext).
En la primera se cre6 la Subsecretarfa de Pymes, lo que se acompafi6 con la
creacién del Fondo PYME, consistente en un fidecomiso con importantes
recursos financieros para operar los programas de subsidios de dicha
subsecretarfa. Junto con ello Nacional Financiera se constituyé en el banco
de desarrollo para las pymes, para lo cual debi6 realizar un proceso de
reingenierfa organizacional a fin de contar con las condiciones técnicas
y de eficiencia para gestionar aplicaciones masivas de créditos hacia ese
segmento empresarial. Por su parte Bancomext se especializa hacia pymes
exportadoras. Esta articulacién de agencias puiblicas se complementd con un
nuevo rol para el Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (CONACYT)
en lo que dice relacién con el financiamiento de pymes innovadoras.

El disefio y la aplicacién de estas estrategias y productos financieros
tuvo lugar a lo largo de la década de los dos mil, como un proceso de
caracter evolutivo de prueba y error, con el propésito de elaborar programas
y productos especificos por medio de los cuales promover el financiamiento
de las pymes en una estrecha cooperacion entre actores publicos y ptrivados, lo
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que resulta relativamente novedoso en las modalidades de gestién de politicas
publicas en México.

Conforme a los datos oficiales, todo lo antetior condujo a que al final del
petiodo se incrementara significativamente la oferta de financiamiento a la actividad
productiva, y particularmente a las pymes por parte de los distintos intermediatios
financieros privados, particularmente los bancos, lo que representaria un indicador
del éxito de la estrategia, segin las autoridades responsables.

Sin embargo, hay varios elementos que ponen en discusion esta valoracion
y el alcance de los programas.

En primer lugar, en lo referido a la incorporacién de los bancos
comerciales a la estrategia de apoyo crediticio a pymes, la informaciéon muestra
que ello se concentra en cuatro de las grandes entidades nacionales de este tipo,
mientras que los 37 bancos restantes que operan en el sistema no registran
operaciones relevantes en este segmento. Frente a ello, un segundo elemento
lo proporciona el cuadro diverso de los nuevos intermediarios financieros no
bancarios (IFNB). Este representa la emergencia de un nuevo tipo de oferta
de servicios financieros que, en muchos casos, resulta mas adecuada que la
bancaria para las necesidades de las pymes, si bien todavia no ha alcanzado una
escala de operaciones relevante para las necesidades de este actor.

En tercer lugar, la estrategia de expansion del crédito a las pymes deberia
ser evaluada no solo por el monto y el nimero de los créditos, sino también
en razon de su costo, el cual es significativo en términos reales, segun datos
disponibles para los cuatro bancos lideres en este segmento del mercado.

En cuarto término, al analizar los productos financieros que ofrecen los
bancos adheridos al Crédito PYME se observa que se trata de esquemas muy
abiertos con rangos posibles entre cero y 250 mil délares, lo que sugiere una oferta
de productos poco diferenciada entre pequefios y medianos empresatios.

Por su parte evidencias recientes brindadas por el Censo Econémico
2009 sefialan que un porcentaje mayoritario de pymes declara no tener interés
en recibir crédito, lo que cuestiona el diagnéstico de base con que se generd
la estrategia y plantea la conveniencia de reevaluar la situacion de conjunto
ante esta comprobacion contraintuitiva. Asimismo, el impacto de estas
politicas parece muy bajo pese a la envergadura de los esfuerzos realizados,
como lo sugiere la informacién de encuestas realizadas ultimamente, donde
se revela que el problema de falta de acceso al crédito para las pymes no
solo no ha disminuido sino que ha aumentado. Esto también remite a la
necesidad de repensar el diagndstico sobre el que se basa toda la estrategia,
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en la direcciéon de preguntarse si el rezago de las pymes no es, en primer
lugar, un resultado de la organizacion econémica configurada con la reforma
de los afios noventa.

Por dltimo, se destaca en el trabajo que la atencién exitosa brindada al
financiamiento no es suficiente para resolver las dificultades financieras de las
pymes ya que quedan pendientes problemas de la mayor importancia como
son el ahorro y los seguros, que requeririan nuevas politicas.

Para exponer este argumento, en la primera seccioén se analizan las
grandes transformaciones ocurridas en los ultimos veinte afios en el sistema
financiero mexicano y sus efectos sobre las relaciones financieras de las
pymes. En la segunda seccion se revisan los lineamientos generales seguidos
para el disefio de las politicas de financiamiento de pymes en los afios dos
mil. En la tercera se examinan las transformaciones macrofinancieras en
el financiamiento a los sectores y la implementacién de los programas
para promover el financiamiento de pymes por parte de los tres actores
mencionados. En la cuarta seccién se analizan los canales y productos de ese
financiamiento, y en la dltima seccién se hacen consideraciones evaluando
las politicas analizadas y sus desafios.

A. Evolucion de la banca y el financiamiento a las pymes a partir de
los anos noventa

Para el analisis del disefio y la aplicacién de politicas dirigidas a promover
el financiamiento de las pymes durante el dltimo decenio, es necesario identificar
las condiciones de la actuacion del sistema financiero y, en particular, de la banca
en los afios noventa, marcadas por la modalidad y el alcance de las politicas
publicas. En forma mas especifica, la contraccion del crédito de la banca privada
y de la banca de desarrollo hacia la actividad productiva y las pymes, sumada al
deterioro institucional de ambos tipos de entidades financieras, llevaron a una
modalidad de operacion de las politicas que derivé en un conjunto disperso y
no coordinado de acciones, entre las que estaban incluidas aquéllas vinculadas
con la provisién de recursos financieros®. Esas condiciones fueron el resultado

2 Estos condicionantes especificos para el tema financiero, como una limitante para el desarrollo de las pymes,
son parte de un cuadro mas amplio de factores relacionados con el modo de organizacion de la economia
del pais a partir de las grandes reformas que se implementaron a principio de los afios noventa. Entre sus
rasgos centrales, esta reforma signific sacrificar el desarrollo del mercado interno y de las pymes en favor
del sector externo como dinamizador de la economia. Por €llo, en este trabajo se asume que la posibilidad de
introducir cambios en el acceso al financiamiento para este tipo de empresas requeriria retomar un sendero
de crecimiento del mercado interno, creando con ello condiciones econémicas generales favorables para
el desempeno de las pymes (Garrido, 2005).
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de una sucesioén de contrastados cambios y crisis por los que ha atravesado el
sistema financiero y la banca en México a partir de los afios ochenta. A pesar
de su importancia en la configuracién posterior, el analisis de ese perfodo
caracterizado por la banca estatizada, escapa al alcance de este trabajo.

En esta seccién se hard una revisiéon sintética de las principales
transformaciones ocurridas en la banca privada y en la banca de desarrollo en
el perfodo 1990-2000 aproximadamente, para poner en evidencia sus efectos
en el funcionamiento de las instituciones y su impacto en las pymes, creando
las condiciones que posteriormente dieron lugar a la necesidad de implementar
nuevas politicas.

A partir de mil novecientos noventa el gobierno de México realiz6
profundas transformaciones en la organizacion econémica nacional en el marco
de una estrategia de abandono del proteccionismo y del papel econémico
tradicional del estado. En contraste, buscé que la economia operara bajo
una logica de mercado, con énfasis en el sector externo. Esto se hizo bajo
la inspiracién del llamado Consenso de Washington, con el impulso local de
una muy proactiva elite gubernamental alineada con esa corriente ideolégica.
Como parte de ello, se implement6 una desregulacion y liberalizacion de las
operaciones del sistema financiero local y se privatiz6 la banca que estaba en
manos del estado desde la crisis de 1982.

La modalidad de esa privatizacion generé las condiciones para la futura
crisis. Por una parte, la venta de los bancos se hizo con la restricciéon de que
estos solo podian ser comprados por inversionistas mexicanos invitados
a participar en subastas cerradas, al tiempo que se mantenia el esquema
oligopdlico tradicional en este sector, sin incrementar el numero de bancos
en el sistema ni debilitar el poder del duopolio tradicional conformado los
bancos Banamex y Bancomer. Por otra parte, los empresarios a los cuales
se les asignaron los bancos no tenfan experiencia en el negocio. Ampliaron
rapidamente la oferta de crédito al consumo y para vivienda, con un analisis
de riesgo muy limitado y elevadas tasas de interés. Por el contrario, el crédito
a la produccion se mantuvo en niveles relativamente bajos. Al estallar la crisis
cambiaria y de la deuda publica externa, en 1995, el negocio bancario privado
colapsé, sobre todo por el aumento de las tasas de interés y la caida de la
actividad econémica, y su consecuente impacto sobre los deudores crediticios
y el acelerado incremento de la cartera vencida e incobrable.

Para el rescate de la banca de la situacién de quiebra el gobierno
implementé varios programas. El de mayor impacto fue el Fondo Bancario
de Proteccién al Ahorro (FOBAPROA) mediante el cual se sustitufa, en el
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balance de los bancos, la cartera vencida por pagarés de deuda publica que
pagaban tasas de interés reales positivas. El descontrol en la modalidad de
aplicacion de este programa fue tal, que su monto llegd a representar 19 % del
PIB’; la situacion de la banca privada no fue restablecida ya que para ello era
necesario un proceso de capitalizacion, para el cual sus propietarios no estaban
dispuestos. En consecuencia, durante la segunda mitad de los afios noventa se
produjo una extraordinaria contraccion del crédito de la banca privada al sector
privado®. Este ciclo se certé a inicios de la década siguiente, cuando el gobierno,
presionado por los costos fiscales originados por la situacién bancaria, tomd
la decision de promover una legislacién que permiti6 a los bancos extranjeros
tener el 100% de la propiedad de bancos nacionales, después de 70 afios de
proteccionismo en el sector. El Cuadro 1 ilustra sobre esos cambios.

Cuadro 1
Evolucion de la propiedad de los principales bancos, periodo 1991-2004

1991-1992 2004

Principales bancos Pais de origen Principales bancos Pais de origen % de Activos
Bancomer México BBVA Bancomer Espafia 26,22
Banamex México Banamex Estados Unidos 224
Banco Internacional México HSBC Inglaterra 9,67
Banca Serfin México Santander Serfin Espafia 14,9
Banca Mercantil del Norte México Scotiabank Inverlat Canada 4,99
Multibanco Comermex México Banorte México 8,03
México Inbursa México 4,15

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion de la SHCP.

Sin embargo, lo anterior se hizo sin cambiar el nimero de los competidores
ni la estructura altamente oligopolizada del mercado local. El supuesto de esta
nueva estrategia era que los bancos extranjeros capitalizarian a la banca, aportarfan
tecnologfa y restablecerfan el crédito a la economia. Esto ocurrié con el primer
supuesto y parcialmente con el segundo, ya que el crédito solo aumento para el
gobierno y para las grandes corporaciones. Ello fue la resultante de que los nuevos
banqueros asumieron un modelo de negocio centrado en obtener utilidades a
partir del financiamiento de la deuda publica y de elevadas comisiones en el cobro
de los servicios a los usuarios. El Grafico 1 muestra la evolucién del crédito
bancario privado como proporcién del PIB, para el periodo comprendido entre
la crisis de 1995 y los primeros afios de la década siguiente.

3 Declaraciones del ex presidente Ernesto Zedillo, que encabezaba el gobierno en ese periodo, ver: http://
lastresyuncuarto.wordpress.com/2009/01/30/carmen-aristegui-f20-por-ciento-del-pib/.

4 Esto no significé la desaparicion total del crédito a dicho sector, porque mediante nuevos actores financieros,
las Sociedades Financieras de Objetos Limitados (SOFOLES), se impulsoé el crédito hipotecario y para la
compra de automoviles.
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Gréfico 1
Crédito de la banca privada como porcentaje del PIB periodo 1994-2003
40
35

30

i
25 \
20 12\ e

15 \ Hﬂ\

10

5 4

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
—4@— Total Sector privado —#— Empresas

Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

Con ello, esos bancos extranjeros obtuvieron elevadas utilidades durante
el primer lustro de este siglo, sin reactivar el crédito al sector privado, y en
particular aquel orientado a las pymes (Garrido y Prior, 2000).

Por su parte, la banca de desarrollo también estuvo sujeta a un proceso
de grandes transformaciones que comenzo a fines de la década de los ochenta,
cuando la mala gestién de operaciones de primer piso, por razones politicas,
la llevaron a una complicada situacion de deterioro financiero. Frente a ello, el
gobierno decidié que esta banca operara como entidad de segundo piso, con el
supuesto de que la dispersion de esos fondos puiblicos a través de intermediarios
privados aseguraria una gestién profesional de los mismos (Ortiz, 2009). Sin
embargo, esta modalidad de gestién no impidi6 que, durante la primera mitad
de los afios noventa, la banca de desarrollo incurriera nuevamente en serios
desequilibrios por mala asignacién de recursos a los intermediarios financieros.
De tal modo, al estallar la crisis de 1995, la banca de desarrollo también debid
enfrentar un colapso de su cartera, lo que se tradujo en un grave deterioro
de su balance con un incremento extraordinario de la cartera vencida en los
créditos al sector privado y a las empresas, asi como una caida del volumen de
crédito otorgado; esta situacion se prolongé hasta los primeros afios del siglo
actual. El Grafico 2 presenta la evolucion del crédito de la banca de desatrollo
como proporcion del PIB, durante el periodo comprendido entre diciembre
de 1994 y diciembre de 2003; en ese lapso también se destaca el hecho de que
a pesar de la contraccion extraordinaria del crédito a las empresas, se mantuvo
una cartera vencida practicamente equivalente a la vigente, lo que confirma la
vulnerabilidad de esas instituciones.
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Gréfico 2

Crédito de la banca de desarrollo como porcentaje del PIB periodo 1994-2003
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

Este proceso tuvo como efecto una notable exclusion de las empresas en el
crédito, en particular para las pymes. Asf lo indicaron las encuestas trimestrales
de evaluacion del mercado crediticio elaboradas por el Banco de México. Los
graficos 3 y 4 muestran el comportamiento de las pequenas y de las medianas
empresas, respectivamente, en relacion al crédito.

Gréfico 3

Evaluacién coyuntural del mercado crediticio, comportamiento de las Empresas
pequenas periodo 1998-2002
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.
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Gréfico 4
Evaluacién coyuntural del mercado crediticio,
comportamiento de las Empresas medianas, periodo 1998-2002
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

En el caso de las empresas pequefias, durante el periodo 1998-2002,
se produjo una caida de mas de diez puntos en el porcentaje de este tipo de
empresas que declaran usar crédito, quedando en valores extremadamente
reducidos del orden de 20% de las mismas. En contraste, aument6 en la
misma proporcion el porcentaje de empresas que declaraban haber obtenido

financiamiento, lo que significa que las pequefias empresas operaron con
crédito de proveedores.

En el caso de las empresas medianas, para las que declaraban usar
crédito también se observé una reduccion de diez puntos, desde niveles de
40%, lo que fue acompafiado de un incremento de las que declaraban obtener
financiamiento, revelando la misma situacion que en el caso anterior; es decir
que recurrieron a crédito de proveedores.

Junto con esta declinante evolucion del financiamiento a las pymes, la
caida en el otorgamiento de crédito se tradujo en un marcado deterioro de la
capacidad de los bancos privados y de la banca de desarrollo para gestionar
créditos, en especial aquellos de montos relativamente pequenos ofrecidos de
manera masiva; ello fue un mecanismo de retroalimentacién de la conducta
de ambos tipos de bancos —tanto la banca privada como la de desarrollo—
movida por su resistencia a otorgar créditos a las pymes.
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El desfavorable cuadro financiero para este tipo de empresas se acentud
por la falta de politicas piblicas consistentes para atender el problema. Por el
contrario, existia en ese momento, un numeroso conjunto de politicas dispersas
en distintas instituciones®, sin coordinacién entre ellas, lo que hacia que su
impacto fuera muy limitado. El Cuadro 2 resume la cantidad de programas de
apoyo a pymes y las instituciones que los ejecutaban en el afio 2001.

Cuadro 2
Programas de Apoyo a pymes. afo 2001
Institucion CEIERGIGE
programas
Secretaria de Economia 34
Bancomext 21
Nacional Financiera (Nafin) 19
Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico (SHCP) 18
Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales (Semarnat) 13
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (Conacyt) 7
Secretaria de Agricultura, Ganaderfa, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacion (Sagarpa) 6
Secretaria del Trabajo y Prevision Social (STPS) 5
Secretaria de Educacion Publica (SEP) 4
Secretaria de Desarrollo Social (Sedesol) 4
Sec. de Contraloria y Desarrollo Administrativo (Secodam) 3
Total 134

Fuente: Secretaria de Economia (2001).

En sintesis, en los primeros afios del siglo actual se presentaban condiciones
muy adversas para las necesidades financieras de las pymes, poniendo en
evidencia la necesidad de implementar politicas publicas para atender esa
situacién. Esto representaba un punto de partida complejo para enfrentar el
disefio y la aplicacién de politicas de financiamiento orientadas a lograr un
impacto masivo, como las que eran requeridas por este tipo de actores.

B. Cambios en los lineamientos y enfoques de las politicas de
financiamiento a las pymes a partir del ano 2000

Con la llegada al gobierno de la administracién del presidente Vicente
Fox, en el afio 2000, se produjo un fuerte viraje en las posiciones oficiales en
relacién a la necesidad de contar con estrategias y politicas para contener la
situacion de las pymes.

Como se vera mas adelante, en 1997, Nacional Financiera (NAFIN) cred un fondo de garantia para apoyar
el financiamiento de las pymes en la crisis, pero el mismo no entré en operacion por falta de recursos.
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Antes de abordar esas estrategias y programas, a modo de contexto que
ilustra su universo de actuacién, a continuacion se presenta informacion sobre
las definiciones de los distintos tamafios de empresa asi como la cantidad de
firmas en cada estrato.

1.  Definiciones pymes

El Cuadro 2.1 muestra los cortes por tamafio para las definiciones de
empresas establecidas por el gobierno segtin sectores de actividad. Como se
sefiala, estas definiciones son resultado de una combinacion entre nimero de
trabajadores y volumen de ventas.

Cuadro 3
Definicion de tamaifos de empresas

Sector Rango de_ numero Rango de_monlo de vgntas Tope rpéximo
de trabajadores anuales (millones de doélares) combinado?®
Micro Todas Hasta 10 Hasta 0,309 0,3
Pequeria Comercio Desde 11 hasta 30 Desde0,309 hasta 7,3 7,34
Industria y Servicios Desde 11 hasta 50 Desde0,309 hasta 7,3 75
Mediana Comercio Desde 31 hasta 100 Desde 7,63 hasta 19,088 18,56
Servicios Desde 51 hasta 100 Desde 7,96 hasta 19,088 19,74

Fuente: Diario Oficial de la Federacién del 30 de junio de 2009.

Nota: Célculo en ddlares a partir del tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en ddlares estadounidenses
pagaderas en la Republica Mexicana al 30 de Junio del 2009. Asimismo se destaca que el Tope maximo combinado muestra
un valor ponderado por cada categoria.

2 Tope Méaximo Combinado= valor ponderado que resulta de calcular la combinacion: (Trabajadores) x 10% + (Ventas
Anuales) X 90%.

La participacién de las micro, pequefias y medianas empresas en el total
del universo empresarial, asi como lo que se refiere su importancia econémica
en términos de generacién de empleos y de aporte a la actividad econémica,
se informa en el siguiente Cuadro 4.

Cuadro 4
Distribucion de empresas por tamaiio, su aporte al empleo y al pib. Aiio 2009
Empresas NdeEmpresas o e (on porentaie) - (on porcentaie)
Micro 4.877.070 95 456 155
Pequefias 214.956 4 23,8 14,5
Medianas 42.415 0,8 9,1 22,5
Grandes 9.615 0,2 21,5 475
Total 5.144.056 100 100 100

Fuente: Censos Econémicos INEGI, 2009.

Como puede verse, las microempresas representan 95% del total de
establecimientos, mientras que las pequefias son 215 mil unidades, lo que
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representa el 4% del total y las medianas superan los 42 mil establecimientos
y representan el 0.8% del total. En cuanto a la importancia relativa en
la generacién de empleo y participacién en el PIB, las microempresas
representan 45,6 y 15,5% respectivamente; las pequefias 23,8 y 14,5%, y las
medianas 9,1 y 22,5%. Esto significa que con 4,8% de los establecimientos, las
pymes dan cuenta de casi 33% del empleo y el 37% del PIB, lo que evidencia
su importancia en la economia nacional.

Esta informacién muestra la particular configuracién de la estructura de
empresas en México, que explica en buena medida los grandes enfoques con
que se asumieron las estrategias hacia las pymes en los afios dos mil. Destaca,
de una parte, la notable presencia de las microempresas, que conforman un
conglomerado heterogéneo, pues en su mayoria constituyen actividades de
autoempleo, pero también contienen entidades de base tecnoldgica o start-ups
con vocacién empresarial que tienen ciclos muy cortos de vida, entre otras
razones, por falta de politicas publicas dedicadas a potenciar su desarrollo.
De otra parte es significativo el tamano relativo reducido que tienen las
pequefias y mas aun las medianas empresas en el total, lo que sugiere una

fuerte concentracion en favor de las grandes empresas®.

2. La estrategia y el diagnostico

Las estrategias para enfrentar los desafios de las pymes, a inicios del
gobierno del presidente Fox, se centraban en un diagndstico que consideraba
seis grandes campos de problemas que afectaban a este tipo de empresas: 1)
limitada participacion en el comercio exterior; 2) escasa vinculacion con los
sectores dinamicos; 3) deficiente capacitacion de recursos humanos; 4) falta de
cultura de innovacion; 5) bajo nivel de vinculacién con el sector académico; y 0)
limitado acceso a fuentes de financiamiento (Secretaria de Economia 2001).

A ese diagnoéstico gubernamental se sumaba una extraordinaria
concentraciéon en la cartera crediticia de los grandes bancos. Como se aprecia
en el Cuadro 5, los 300 mayores tomadores de créditos en la cartera de esos
bancos representaban 62% por ciento o mas de la cartera de seis de los nueve
bancos reportados, llegando a 100% en los casos de Scotiabank e Inbursa.
En el resto de los bancos esto representaba entre 32y 45% de la cartera. En
la mayoria de los casos, la cartera de los 50 mayores acreditados estaba en el
orden de 50% o mas del total de la cartera de créditos de los bancos.

6 Para un andlisis de la estructura empresarial, particularmente la manufacturera, en los Ultimos veinte
afios en México puede verse Garrido y Padilla (2006).
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Cuadro 5
Concentracion de la Cartera Bancaria, Diciembre de 2003

Participacion porcentual sobre el total de los créditos comerciales

Tipo de banca Numero de 50 mayores 100 mayores 300 mayores
acreditados acreditados acreditados acreditados

Banca extranjera

Sscotiabank Inverlat 300 74,7 86,9 98,9
Santander Mexicano 300 34,3 35,9 38,1
BBVA Bancomer 300 57,7 67,9 82,3
Banamex 300 61,2 72,6 88,4
Serfin 300 443 45,1 45,9
Bital-HSBC 300 36,8 46,4 62,3
Banca nacional
INBURSA 300 82,4 96,5 100
Mercantil del Norte 300 19,9 247 30,2
IXE 100 81,9 971 N.A.

Fuente: Boletin Estadistico CNBV.

Junto con los problemas mencionados sobre la contraccién del crédito
al sector privado por parte de la banca privada, la concentraciéon de la cartera
que muestra el Cuadro 5 revela la extraordinaria desconexién de este actor
bancario con respecto al sistema econémico, al menos en lo relacionado con
los servicios de financiamiento.

Frente a ese panorama, el gobierno asumié una estrategia nacional
de gran alcance para mejorar la situaciéon de las pymes, concebida con
la perspectiva de brindar respuestas integrales a las dificultades del
sector, aunque con un enfoque mas amplio, ya que se buscé impulsar un
proceso de promocién empresarial que abarcara desde las actividades
de las microempresas hasta la conformacién de pymes articuladas en las
grandes cadenas productivas u operando en el comercio exterior. Esto
se tradujo, en general, en un discurso gubernamental que consideraba
al conjunto de las micro, pequefias y medianas empresas (MIPYME),
aunque luego contara con programas especificos, focalizados en las pymes.
Dadas las condiciones de partida para el desarrollo de esta estrategia, en
su implementacion, no solo se formularon diversos programas, sino que
también requirié de una importante tarea de desarrollo institucional, como
se vera a continuacion.

Dentro de esa gran estrategia, los problemas de financiamiento de las
MIPYME fueron enfrentados mediante dos grandes conjuntos de acciones:
las que tenfan un efecto indirecto y aquellas de aplicacion directa.
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a) Acciones indirectas

Las acciones indirectas se basaron en la implementacién de medidas
institucionales para cambiar la estructura de la oferta de servicios financieros,
buscando crear mejores condiciones de acceso para las MIPYME, mediante
un aumento de la competencia que proporcionarfa la diversificacién de los
tipos entidades.

Para ello, el gobierno, por medio de la Secretarfa de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP), realizé dos importantes cambios en la estructura
de la oferta:

i) Seaument6 significativamente el nimero de bancos, con un enfoque
que apuntaba a crear bancos especializados o de “nicho” dirigidos a
servicios especificos, entre otros, la atencion a las pymes, tal como
ilustra el Cuadro 6.

Sin embargo es necesario sefialar que la nueva oferta mantiene la
elevada concentracion en los grandes bancos como puede verse en
el Cuadro 7.

En consecuencia, las acciones que propiciaban un cambio en la
estructura de la oferta de servicios financieros no parecen haber
modificado sustancialmente la estructura competitiva, ya que el
poder bancario sigue concentrado en las grandes entidades.

Sin embargo, el cambio en dicha oferta ha creado nuevas condiciones
de competencia en algunos segmentos de mercado, tal como se
advierte en el Grafico 5.

Con los nuevos competidores, en el perfodo 2000-2007, los cinco
mayores bancos han perdido 7% de la cartera total en los créditos
al consumo y 3 % de la cartera hipotecaria, mientras que mantienen
su participacion en la cartera empresarial, luego de una contraccién
(Grafico 5). Los dos primeros datos sugieren el modelo de negocios
de esos nuevos competidores basado en una concentraciéon de su
oferta en el financiamiento al consumo e hipotecas, sin atender los
requerimientos de la actividad productiva; la caida de esa cartera en
la gran banca es mas atribuible al modelo de negocios centrado en
deuda publica mencionado anteriormente.
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Cuadro 6
Segmentaciéon de mercados bancarios segun la SHCP (afio 2010)

JP Morgan, Inbursa, Invex, Prudential Bank, UBS, Deutsche

Banca Corporativa y de Mayoreo Bank, Barclays, Credit Suisse, Bank of America, ING Abn-Amro.

IXE, Interacciones, Banco del Bajio, Afirme, BF Banco Facil,
Banca Comercial Enfocada BX+, Bansi, Comerica, Banco Amigo, Consultoria

o Bancomer
(Captacion y colocacion) Internacional Banco, Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ, Grupo
Financiero Mifel, Banco Regional, BAM, MUB. Banamex
Banca de Menudeo American Express, Inbursa, IXE, GE Capital Bank, Consultoria Santander Serfin
(Segmento alto) Internacional Banco, Banco Multiva. HSBC
Banca Dirigida a Medios de Scotiabank

P Volkswagen Bank, Banco Wal-Mart.
Pago Electronicos Grupo Financiero:

Banca de Servicios Monex, BAM, Banco Multiva, Prudential Bank. Banorte
Banca de Menudeo Banco Azteca, BF Banco Fécil, Consultoria Internacional
(Segmento Ba'uo) Banco, BAM, Banco Walt-Mart, Compartamos, Banco Ahorro
9 ! Famsa, Coppel.
Fuente: CNBV.
Cuadro 7
Ranking de bancos por activos, afno 2010
Activos
Tipos de bancos Numero - -
[Miles de ddlares] Porcentaje
Grandes bancos 7 334,53 84
Medianos y pequerios bancos 17 37,23 9
Otros bancos filiales 12 21,50 5
Bancos asociados a cadenas productivas 5 6,89 2
Total sistema 41 400,95 100
Fuente: Banxico.
Grafico 5
Concentracion de cartera de los cinco mayores bancos, periodo 2000-2007
(Porcentajes)
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Fuente: Babatz (2010).

i) Un segundo cambio en la estructura de la oferta de servicios
financieros se produjo con el surgimiento de nuevas entidades
financieras. Por una parte, se promulgé la ley de ahorro y crédito
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popular, con la cual el gobierno buscé institucionalizar y regular los
servicios ofrecidos por diversas entidades (cajas populares, uniones
de crédito, etc.) que de una u otra manera habian estado brindando
esos servicios a sectores populares. Por otra parte, se impulsé el
desarrollo de sociedades financieras: las Sociedades Financieras de
Objeto Limitado (SOFOLES) en primer lugar y las Sociedades
Financieras de Objeto Multiple (SOFOMES) después.

HEste nuevo tipo de entidades resultan de interés para las pymes
porque ofrecen mejores condiciones para servicios financieros, entre
otras razones, por una cuestion de proximidad. En afios recientes, y a
pesar de la crisis de 2008, estas entidades han crecido aceleradamente,
como muestra el Cuadro 8, que presenta datos para las SOFOLES,
SOFOMES vy uniones de crédito que son fondeadas por la banca
de desarrollo.

Sin embargo, estas entidades aun no tienen un peso significativo en
el sistema financiero, segin muestra el Cuadro 9 donde se puede
ver, el predominio de los bancos comerciales entre los agentes que
ofrecen financiamiento a particulares en el pafs.

Cuadro 8
Saldo de Fondeo y Garantias de las IFNB con las que trabaja la Banca
de Desarrollo, ano 2007 y 2010
(Millones de ddlares)

Intermediarios Financieros Septiembre Septiembre Variacion Numero de Intermediarios
2007 2010 Real (septiembre 2010)

SOFOLES y SOFOMES 44445 74219 69% 242

Uniones de Crédito 265,4 68% 75

Fuente: Elaboracion propia con datos de la CNBV y Banco de México. La conversion de pesos a dolares se hizo con un tipo de
cambio de 11.0450, a septiembre de 2007 y 12.8341, a septiembre de 2010.

Cuadro 9
Participacion de la entidades seleccionadas en la estructura
del sistema financiero, Junio 2010

Numero de Entidades Participacion de los activos totales (%)
Banca Mltiple 4 50,4
SOFOLES y SOFOMES 1074 3,5
Entidades de Ahorro y Crédito Popular 93 07

Fuente: Banco de México, CNBV, SHCP, CONDUSEF. Cifras a junio de 2010.
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b) Acciones directas

Las acciones gubernamentales dirigidas a impulsar directamente la
expansion de las pymes, y en particular, su financiamiento son el componente
mas innovador de la estrategia gubernamental. Deben ser analizadas como
la interaccién entre tres dimensiones: 1) la institucional y de estrategias de
gestion publica; ii) la de los enfoques para el financiamiento a las pymes; y
finalmente iii) la vinculada a las modalidades de disefio e implementacién de
las politicas publicas, especialmente las de financiamiento.

i) Cambios institucionales y en las estrategias de gestion priblica.

Los cambios en aspectos institucionales se produjeron, primero, con
el establecimiento de un gran marco de planeacion y, luego, con la creacion
o desarrollo de tres agencias publicas que hicieron operativas las estrategias
mediante la interaccion de sus actuaciones.

El marco de planeacién se establecié a partir del afio 2000, cuando
la Secretarfa de Economia elaboré el Programa de Desarrollo Empresarial
2001-2000; se completd en el 2001, al promulgarse la ley para el desarrollo
de la competitividad de las MIPYME (OCDE, 2007).

En ese marco, en 2001, se cre6 dentro de la mencionada Secretaria,
una agencia que resulté ser relevante para la implementacion de la estrategia,
como es la Subsecretaria para la Pequefia y Mediana Empresa (SPYME),
que se especializa en el fomento de este tipo de agentes’. Desde sus inicios,
esta agencia se propuso como objetivo implementar politicas de manera
integral para promover el desarrollo empresarial. Para ello se contemplaron
varias etapas.

Actualmente la subsecretaria ha establecido el fideicomiso “México
Emprende”, que apoya cinco programas de financiamiento junto con otras
acciones para el desarrollo integral de las empresas, en un proceso que incluye
desde el apoyo a emprendedores hasta la consolidacién de pymes. Estos son:
i) el Programa Nacional de Emprendedores, que apoya iniciativas mediante
incubadoras y capital semilla; ii) el Programa Nacional de Microempresas,
orientado a firmas de hasta 10 trabajadores; iii) el Programa Nacional de
Pymes que impulsa el desarrollo de este tipo de empresas; iv) el Programa
Nacional de Gacelas, que son empresas que logran una tasa de crecimiento
anual superior a 25% durante tres afos; y v) el Programa Nacional de

7 Esto se inscribe en el marco de estrategias semejantes que surgieron en otros paises de América Latina
orientadas a la creacion de agencias de apoyo a las pymes (Angelelli, 2007).
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Empresas Tractoras, que son las grandes firmas cuya evolucion favorece
el desarrollo de las pymes. En diferentes escalones de este conjunto de
programas, la subsecretaria ofrece apoyos mediante subprogramas como
los de servicios de financiamiento, capacitaciéon, comercializacion, gestion e
innovacién. Todo esto es accesible mediante un sistema de ventanilla tnica
a través de los Centros México Emprende que se encuentran distribuidos
en el pais.

Adicionalmente, se promovieron cambios en NAFIN para que este banco
de desarrollo sea el principal agente financiero dentro de esta estrategia. Al
comienzo, esta institucion estaba en una virtual situacién de quiebra con solo
6.5% de capitalizacién (por debajo del 8% requerido por los reguladores), una
cartera vencida de 3.7% y pérdidas por 409 millones de délares. En el afio2000,
atendfa a solo 15.000 empresas y con una tasa de servicio de ocho empresas
por empleado (NAFIN, 2000).

Para superar esa situacion, NAFIN realiz6 una reorientacion estratégica
de sus clientes, por la cual pas6é de atender preferentemente a grandes
empresas a focalizarse en los servicios financieros destinados a las pymes.
Esto representaba un desafio de gran relevancia porque se trataba de atender
una demanda masiva de crédito con eficiencia y bajo costo, generando una
cartera con los diversos productos requeridos y logrando su distribucion
a través de una plataforma multicanal. Esta inmensa tarea debia hacerse
operando fundamentalmente como banca de segundo piso. Para lograr esas
metas, se realizé una encuesta para identificar las necesidades financieras
de las pymes, a partir de la cual, se implement6 un programa de gestion
estratégica basado en calidad total. Esto comprendi6 el disefio de procesos
criticos, un programa de capacitacion de recursos humanos, un programa de
desarrollo tecnologico para la planeacion estratégica, un aumento sustancial
de la capacidad de computo para el almacenamiento y procesamiento de
datos, una elevada automatizacién de procesos de trabajo y el desarrollo
de técnicas adecuadas de administracion de riesgo, incluyendo el desarrollo
de modelos con base en métodos de parametros propuestos en Basilea 11.
Todo ello llev6 a un notable desarrollo en las operaciones de financiamiento
a las pymes, como se vera mas adelante. Como indicador del significado de
estos cambios se puede sefialar que la cantidad de empresas atendidas por

empleado se elevo a 714 y el ndmero total de éstas alcanzoé el orden de las
745.000 firmas en 2006.

La tercera agencia que serfa pilar de la estrategia fue el CONACY'T; para
lo cual debi6 someterse a importantes cambios institucionales. A principios de
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la primera década de este siglo, comenzo una transformacion gradual, que lo
llevo a incluir entre sus objetivos la promocion del desarrollo de las MIPYME
innovadoras (Garrido y Garcia 2010). Para esto, primero se implementaron
reformas legales a fin de obtener autonomia y, en 2008, en el marco del
Programa Especial de Ciencia, Tecnologia e Innovaciéon (PECyTT) 2008-
2012 se incorpora la innovacién y el impulso a las MIPYME innovadoras
como prioridad nacional, para lo cual el consejo se ubica como un agente
relevante para esta tarea. En particular, se fortalece la Direccion de Desarrollo
Tecnolégico e Innovacién, que pasa a ser operadora de un conjunto de
programas pata promover la innovacion, a través de actividades conjuntas con
las secretarias de estado a través de los fondos sectoriales, con los gobiernos
de los estados mediante fondos mixtos y con programas propios, como el de
estimulo a la innovacion.

La puesta en operacion de la estrategia se basé en las disposiciones
institucionales para la creacién o cambio de las tres agencias publicas
mencionadas y se complement6 con una politica de gestiéon puiblica que
impulsé programas conjuntos entre ellas. El Grafico 6 ofrece un esquema de
los programas mas importantes que comparten estas agencias.

Grafico 6
Programas Conjuntos entre la Subsecretaria de PYMES, NAFIN y CONACYT

Subsecretaria de
PYMES

Fondo de Garantia /

e Fondo de Innovacion
crédito pyme

México Emprendedores

Fuente: Elaboracion propia.

Mas adelante, cada uno de ellos sera analizado pero lo que aqui interesa
destacar es la voluntad de promover la cooperacién entre agencias publicas
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para hacer mas eficiente y potenciar el uso de los recursos disponibles
por cada una de ellas, frente a la dispersiéon de programas que se habia
verificado anteriormente.

i) Cambios de enfoque en el financiamiento

La segunda dimension para implementar la estrategia de promocion
de las pymes estuvo vinculada con un cambio de enfoque para desarrollar
politicas de acceso al financiamiento.

Tradicionalmente, ese problema se habia abordado mediante créditos
con fondos publicos, otorgados por la banca de desarrollo. Sin embargo, la
evolucion de las investigaciones sobre mercados financieros y financiamiento
de MIPYMES a nivel internacional, ha creado un marco analitico que ofrece
una comprension mas compleja sobre las necesidades financieras de estos
actores y las limitaciones que se deben enfrentar desde la accion publica. Esto
permite formular politicas mas especificas, con mayor impacto y menores
costos fiscales, combinando acciones de intervenciéon publica directa con
otras orientadas a corregir las modalidades de operacion en aquellos mercados
que limitan el acceso al crédito.

Por una parte, las teorfas de la asimetria de informacién con que
operan los mercados financieros (Stiglitz y Weiss, 1981) y el analisis de los
problemas de acceso al crédito de las pymes (Stiglitz et al., 1996; Cardenas y
Huidobro, 2005) han llevado a un nuevo enfoque para abordar el tema. De
acuerdo a éste, es necesario distinguir entre los requerimientos de fondos
de este tipo de actores econémicos y aquellos recursos a los que no puede
acceder debido a las limitaciones de su actividad (como puede ser, entre
otras, la etapa de desarrollo del proyecto). Para esta situacion se acepta el
otorgamiento de fondos publicos con caracter de subsidio a las micro y
pequefias empresas, como una forma de iniciar acciones o evolucionar a
etapas mas maduras que de otra manera, éstas no podrian enfrentar. Por
otra parte, las pymes que no logran acceder al crédito por fallas de mercado,
provocadas por informacion insuficiente, dificultades para evaluar riesgos
o carencia de colaterales, son evidencia de una practica discriminatoria de
los bancos hacia este tipo de agentes. Esto puede llevar a que el agente
financiero restrinja la oferta de crédito (seleccion adversa) o a un aumento
de su costo (riesgo moral).

La solucién general desarrollada en ambitos internacionales para
abordar el problema de la asimetria de informacién, es que los gobiernos
garanticen a los bancos privados una parte del riesgo crediticio asumido al
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prestar a las MIPYMES, de modo tal que la banca otorgue créditos bajando
su costo ya que una parte del riesgo es asumida por el estado®. De este
modo, la accién del estado “construye la eficiencia del mercado” al manejar
la “falla” que el propio mercado no puede resolver’. Para implementar
esta propuesta se han creado Sistemas Nacionales de Garantia (SNG),
que operan segin dos modelos basicos: las sociedades de garantias, que
son empresas privadas que ofrecen productos para este servicio, para
lo cual pueden operar con fondos publicos y privados; y los fondos de
garantias en los que el estado aporta los recursos para la cobertura del
riesgo (Llisterri, 2007).

En el caso de México, se adoptd el modelo de fondos de garantfas, desde
hace mucho tiempo cuando en 1954 se constituy6 el Fondo de Garantia y
Fomento a las Pymes Industriales (FOGAIN). Para las actuales politicas de
promocién del crédito a las pymes, lo relevante es que en 2001 se constituy6
el Fondo de Garantia de la Subsecretaria de Pymes, con recursos para la
creaciéon de un fideicomiso denominado Fondo PYME. Esos recursos
permitieron que comenzara a operar el fondo de garantia creado por NAFIN
en 1997. Estos fideicomisos fueron creados con el propésito de generar un
Sistema Nacional de Garantias que, conforme a las evidencias, nunca se
formalizé pese a que existen éstos y otros fideicomisos de garantias para
distintos sectores.

En general, estos fondos operan garantias de cartera, cubriendo el total
de la cartera sin considerar los riesgos de cada crédito, mediante acuerdos
entre el fondo y el banco u otros intermediarios financieros no bancarios.
La cobertura se hace sobre la base del calculo de pérdida esperada por el
banco; inicialmente ésta era de 50%, aunque posteriormente se aplicaron
distintos porcentajes en funcién de un mejor conocimiento de los riesgos
de diversos actores y sectores. Por esta garantia el banco paga una comision
al fondo; el proceso se realiza a través de subastas con base en las mejores

8 En el ambito latinoamericano, esta iniciativa dio lugar al surgimiento de la Red de Garantias (Redgar);
puede obtenerse informacién sobre distintas experiencias en la region consultando la pagina web en
http://www.redegarantias.com/.

9 Para un andlisis del tema del estado como “constructor de la eficiencia del mercado” puede verse Aoki
et al (1996). Cabe recordar que el tipo de “falla de mercado” que se presenta en esta literatura difiere de
la que tradicionalmente se sefialaba en la economia del bienestar. En esta Ultima se asumia que dicha
“falla” podia ser eliminada por la intervencion publica, a partir de lo cual volvia a operar la légica pura del
mercado. En cambio, en esta vision moderna, por lo menos para el financiamiento de las pymes dicha
“falla” no es eliminable porque se reproduce cada vez que una micro 0 pequefia empresa nueva busca
acceder al crédito, haciendo que la intervencion del estado mediante garantias publicas sea permanente.
Esto difiere del argumento oficial, por el cual se asume que habra una cierta curva de aprendizaje en la
valoracion del riesgo por parte de los actores financieros que les permitira desarrollar competencias y
ofrecer soluciones de mercado para el financiamiento de las pymes.
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tasas de interés y condiciones para las pymes ofrecidas por los bancos. Si las
pérdidas son superiores a la pérdida esperada calculada, deben ser asumidas
por los bancos. La légica del programa es eliminar la solicitud de garantias
hipotecarias que realiza la entidad financiera, para facilitar el acceso de las
pymes al crédito. En consecuencia, los recursos crediticios movilizados por
el programa se miden en funcién de aquéllos aplicados en garantfas y por el
crédito inducido que otorga la banca; esto puede significar un apalancamiento
variable pero superior a 72%. El programa se complementa con un fondo
de contragarantias, que representa una segunda cobertura especifica para
créditos individuales.

El fondo de garantia opera bajo distintas modalidades; patra los fines
de este estudio se destaca, por una parte, la de Garantia PYME que brinda
cobertura a las primeras pérdidas y, por otra parte, la de Crédito PYME,
un programa de garantias multibanco, multiproducto. Esto supone que el
acreditado y el producto reunan ciertas condiciones (por ejemplo, no debe
superar un monto de 250,000 dolares) con una comisioén de cobertura mas baja
con cargo a un subsidio federal a través del fondo. Hasta ahora la experiencia
ha sido muy exitosa pues solo 0,83% de los créditos fue pagado con fondos
de garantfa. Un elemento adicional que se destaca en esta estrategia es que el
acreditado no es informado sobre los fondos de garantia que operan sobre
su crédito, ya que ello es producto de una relacion entre el fondo y la entidad
financiera. Esto favorece una reduccién de conductas de riesgo moral por
parte de los acreditados.

Con la evolucion del programa se han ampliado las condiciones
favorables para las pymes: en 2010 se eliminé la solicitud de cédula fiscal a
los acreditados; se permiten estados de cuenta bancarios en lugar de estados
financieros auditados; al aceptarse, la solicitud de crédito se convierte en
contrato; aumentaron los montos del crédito bajo analisis paramétrico, desde
300 mil dolares a un 1,5 millones de la misma moneda (SHCP, 2010). NAFIN
es el operador financiero de los fondos de garantia a través de un fidecomiso
con capital propio, que cuenta con una linea de crédito otorgada por la
propia institucién para continuar sus operaciones en caso de que se agoten
las posibilidades que le permite su capital.

Las politicas publicas también han procurado buscar soluciones a un
segundo problema que estd relacionado con la gestion de la liquidez por parte
de las pymes cuando son proveedoras de grandes empresas. Por las mismas
razones de falta de informacion en este caso, sobre la calidad de las facturas
por cobrar, las operaciones de factoraje resultan muy costosas o dificiles para
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las pymes. En consecuencia se han desarrollado herramientas para brindar
una solucion eficiente con propuestas innovadoras por parte de NAFIN,
como se analizara mas adelante.

Un tercer tipo de problema que ha merecido creciente atencion es el
acceso a capital por parte de las pymes. En general, este requerimiento es
resuelto por medio de fondos privados de capital de riesgo, aunque existen
pocos en los paifses en desarrollo; por ello, los bancos de desarrollo los

incluyen como un tema de su agenda para facilitar la capitalizacién de las
pymes. NAFIN ha creado un fondo de fondos.

Por dltimo, un aspecto de importancia cada vez mas relevante en el
financiamiento de las pymes es lograr recursos para desarrollar proyectos de
innovacion, los cuales por su propia naturaleza requieren el apoyo de fondos
publicos al menos en algunas partes del proceso innovador. CONACYT ha
desarrollado programas, ya sea propios o en conjunto con la Secretaria de
Economia, en los cuales ofrecen fondos especificamente dirigidos a apoyar
MIPYME innovadoras.

i) Cambios en las modalidades de diseito e implementacion de las politicas priblicas,
particularmente las de financiamiento

Una tercera dimensién a destacar dentro de la estrategia, estd
vinculada con un cambio en la modalidad de elaborar las politicas publicas,
particularmente en cuanto a la relacién entre los tomadores de decisién
publicos y los actores privados. Especificamente esto se asocia con el disefio
de los fondos de garantia, los cuales, por su naturaleza, presentan diversas
complejidades tanto institucionales como técnicas (Hausman, 2009). Entre
las primeras, una dificultad inicial para impulsar el crédito a las pymes es
la resistencia de la banca privada a este tipo de operaciones, debido a los
componentes de riesgo que implica. La posibilidad del fondo de garantia
publico abrié una ventana de oportunidad para cambiar esa actitud, pero
significé un proceso en el cual el sector publico y los actores financieros
debieron desarrollar, en forma conjunta, una curva de aprendizaje, durante la
que fueron ajustando el programa para implementar dicho fondo, mediante
un método de prueba y error. Los dos aspectos centrales fueron desarrollar
modelos para evaluar los riesgos en un ambiente de falta de experiencia
previa y luego implementar las plataformas y procedimientos para operar
volimenes masivos de crédito de manera eficiente y rentable. Esto explica
que la implementacion de los fondos pasara por varias etapas hasta llegar a
una eficiencia operativa valida para todas las partes.
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C. Los cambios macrofinancieros y la implementacion de
programas para promover el financiamiento de pymes

Sobre la base de lo visto en las secciones anteriores, ahora se analizan las
transformaciones macrofinancieras asi como la implementacion y alcances de los
programas gestionados por las tres agencias pablicas que resultan relevantes para promover
el financiamiento de las pymes (Subsecretarfa de Pymes, NAFIN y CONACYT).

En lo que se refiere a los cambios en el macrofinanciamiento de las
empresas, en primer lugar corresponde sefialar el crédito de la banca privada
como proporcién del PIB (Grafico 7).

Crédito de la banca privada com?)rzii?:Zntaje del PIB, periodo 2001-2009
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Fuente: Banxico.

Desde el punto de vista macro, el financiamiento de la banca privada a
empresas, tuvo un aumento del orden de los dos puntos del PIB, entre 2001
y 2008, para luego estabilizarse.

El andlisis de la variacién de la estructura de la cartera total de la banca
privada entre junio de 2007 y diciembre de 2010 (Cuadro 10), muestra
que la participacion del crédito comercial destinado a financiar actividades
productivas, aument6 17%, mientras que disminuyé el crédito a entidades
gubernamentales y desaparecié aquel correspondiente a FOBAPROA. Al
mismo tiempo, en ese periodo se incrementa marcadamente el crédito al
consumo y el destinado a hipotecas, lo que expresa un cambio en el modelo
de negocios de la banca privada.

124



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

Cuadro 10
Estructura de la cartera total de la Banca Privada
(En porcentajes, Junio y Diciembre de 2007)

Junio 2007 Diciembre 2007

Cartera Total 100,0 100,0
+  Comercial 29,7 46,2

+  Créditos a entidades financieras 1,5 32
Consumo 4,6 18,8

Vivienda 12,2 17,4

Créditos a entidades gubernamentales 16,0 14,7

+  Créditos al FOBAPROA o al IPAB 30,8 0,0

Cartera Vigente 94,8 97,7
Cartera vencida bruta 5,2 2,3

Fuente: Banxico (2007).

Por su parte la banca de desarrollo, vista a nivel agregado, ha tenido un
comportamiento relativamente estable en el financiamiento a las empresas
dentro del muy bajo rango de medio punto del PIB en que se ubica. La
cartera vencida de los créditos practicamente ha desaparecido. Sin embargo,
ello contrasta con la caida de mas de tres puntos del PIB en el financiamiento
total que ofrece la banca de desarrollo (Grafico 8).

Grafico 8
Crédito de la banca de desarrollo como porcentaje del PIB. periodo 2001-2010
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

A nivel agregado se observan algunos cambios en la banca privada y
una constante en la banca de desarrollo en lo referido al financiamiento de
la produccion.

En seguida se analiza la evolucion de la implementacion de los programas
especificos de las tres agencias publicas mencionadas para fomentar el
financiamiento a las MIPYME.
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1. Subsecretaria de Pymes

La accion principal de esta agencia vinculada con el financiamiento
a las MIPYME consistié en aplicar un programa de subsidios. Para ello se
crearon tres fondos: el Fondo de Apoyo para la Micro, Pequefia y Mediana
Empresa (FANPYME), el Fondo de Apoyo para el Acceso al Financiamiento
de las Micro, Pequefias y Medianas Empresas (FOAFI) y el Fondo de
Fomento a la Integracion de Cadenas Productivas (FIDECAP). En el afio
2004 estos tres fondos se fusionaron para dar lugar al Fondo PYME, que
a partir de entonces asumio la tarea de promover el desarrollo empresarial
con un modelo integral.

ElFondo PYME ha ido adquiriendo creciente importancia en términos
presupuestales desde su creacién. Como puede verse en el Grafico 9, los
valores practicamente se sextuplicaron entre 2004 y 2011, al pasar de 103
millones a casi 600 millones de ddlares.

Gréfico 9
Evolucién del Presupuesto del Fondo PYME, periodo 2004-2011
(Monto en millones de ddlares)
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Fuente: AMSDE (2011).

Pero este fortalecimiento del Fondo PYME esta demandando una
reingenierfa de sus reglas de operacion para simplificar la evaluacion, dar mayor
certidumbre en los tiempos de entrega de los fondos y simplificar el proceso de
seguimiento y cierre de los proyectos (AMSDE, 2011).
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En lo que se refiere a la asignacién de dicho fondo por parte de la
Subsecretaria de Pymes, en el Cuadro 11 se hace una resefia de los programas,
las convocatorias y los montos en el marco del Programa México Emprende

que se detalla més adelante'.

Cuadro 11

México Emprende: Programas, convocatorias y montos por
segmento empresarial

Segmento empresarial Programas

Jovenes emprendedores

Emprendedores
Promocion de emprendimientos

Incubadoras: 299 incubadoras tipo negocio
tradicional y tecnologia intermedia 11
incubadoras de tipo alta tecnologia

Convocatorias y rangos de fondos?

7 convocatorias por montos entre 1.500 y 35.000
dolares.

7 convocatorias para incubadoras tradicionales (1.500
a 22.000 délares); 7 para incubadoras de tecnologia
intermedias (1.500 a 100.000 ddlares) y 6 para incubadoras
de alta tecnologia (1.000 a 370.000 ddlares)

Capital Semilla Sin monto definido

Mi tortilla 3 convocatorias desde 600 a 33.000 ddlares
Microempresas Franquicia 8 convocatorias desde 2.000 a 75.000 délares
Apoyo a microempresas

Mi tienda 3 convocatorias desde 2.000 a 33.000 ddlares

Sistema nacional de garantias
Programa emergentes
Asesoria financiera
Pymes Intermediarios financieros no bancarios
Consolidacion de pymes Proyectos productivos
Centro México Emprende
Consultoria

Pyme-Jica

Sin montos definidos

Sin montos definidos

3 convocatorias entre 1.000 y 3.000 délares

2 convocatorias entre 900 y 74.000 délares

Sin montos definidos

11 convocatorias desde 1.600 a 740.000 délares
5 convocatorias desde 3.000 a 19.000 délares

2 convocatorias desde 1.000 a 3.000 dolares

Fondo de Innovacién y desarrollo

tecnoldgico (Innovapyme)
Gacelas

Pyme con tres afios de actividad, 50
a 250 empleados 25% de crecimiento
anual los Ultimos tres afios en ventas

Parques tecnolégicos
Aceleradoras de negocios

Seis aceleradoras nacionales y una
aceleradora internacional

7 convocatorias por entre 3.000 y 250.000 délares

1 convocatoria por 1,1 millén de délares.

13 convocatorias desde 3.000 hasta 110.000 délares

Centros Pyme Exporta

Organismos de Comercio Exterior
Tractoras
Grandes empresas que desarrollan
programas de pymes proveedoras y
desarrollo de cadenas productivas;
siete grandes empresas tractoras con
73 proveedores. Conjuntamente con
Programa de Desarrollo de Proveedores
PNUD

Impulsora de oferta exportable
Empresas Tractoras
Empresas integradoras
Parques industriales
Proyectos estratégicos
Desarrollo sectorial

Hecho en México

10y 6 convocatorias desde 1.500 a 75.000 délares
10y 6 convocatorias desde 1.500 y 75.000 délares
10y 6 convocatorias desde 1.500 y 75.000 délares
1 convocatoria por 75.000 délares

4 convocatorias de entre 1.500 y 7.500 ddlares

1 convocatoria por 1,1 millones de délares

Sin monto definido

4 convocatorias desde 7.500 a 26.000 dolares

Sin monto definido

Fuente: elaboracion propia con base en Subsecretaria de Pymes.
2Estos apoyos son fondos concurrenciales en distintos porcentajes.

10 La subsecretaria tiene otro gran nimero de programas, aungue en este trabajo se tratan aquéllos mas

relevantes para el mismo.
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En el marco de México Emprende, los programas estan apoyados por un
conjunto de productos que buscan ofrecer asistencia integral a los beneficiarios
de los distintos niveles (Grafico 10).

Grafico 10
México Emprende, Esquema operativo
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Fuente: Fondo PYME.

Este programa conforma un tejido complejo de segmentos y herramientas,
apoyados en el Fondo PYME. Su complejidad y sus interacciones han dificultado
la percepcion por parte de las MIPYME de las distintas opciones que ofrece.
Inicialmente se habfan creado las ventanillas de “primer contacto” instaladas en
las dependencias de la Secretaria de Economia y en las cimaras empresariales.
Sin embargo, con el objeto de facilitar el acceso a la informacion se habilito,
posteriormente, un portal de primer contacto donde se centraliza la informacién
y se direcciona a los usuarios en los Centros México Emprende.

En el ambito de los emprendedores, el programa mas relevante es el de
incubadoras, con una tipologia en la que se distinguen los negocios tradicionales,
los de tecnologias intermedias y los de alta tecnologia; los ultimos son los que
menos participan en el total. Segtin datos del Sistema Nacional de Incubadoras,
en 2007 habia 324 incubadoras, tenfan 82 proyectos de incubacién y con ellos
se esperaba generar 897 empleos. Este programa habria contribuido a generar
10.000 nuevas empresas, entre 2004 y 2006 (OCDE, 2007), y a prolongar
el periodo de vida de las mismas, ya que 70% sobrevivié a los dos afios de
existencia. En mayo de 2011, la Secretarfa de Economia pacté con cuatro bancos
para que éstos otorgaran créditos a las empresas incubadas por el Instituto
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Politécnico Nacional y el Tecnologico de Monterrey, introduciendo un cambio
relevante en el financiamiento. Los apoyos otorgados son distintos segun los
tres tipos de proyectos; a los de alta tecnologia se les otorga hasta 130.000
délares en un plazo maximo de cuatro afios. Estos créditos estan respaldados
por el fondo de garantfas de la secretaria.

En el segmento de microempresas se han implementado los programas
de Franquicias, Mi Tienda y Mi Tortilla.

En el ambito de las pymes existen cinco programas: 1) el de Consultores
Financieros, mediante los cuales se apoya a aquellas empresas sujetos de crédito
para que tengan acceso al financiamiento; 2) el programa de Garantias cuyo
objetivo es inducir el otorgamiento de crédito a las pymes por parte de la banca,
en operaciones coordinadas entre la Secretarfa de Economia, los gobiernos
estaduales y municipales, la banca de desarrollo, la Banca Multiple, e intermediatios
financieros especializados y otros organismos; 3) el programa de Intermediarios
Financieros Especializados que ofrecen canales de financiamiento en diversos
nichos de mercado, segun su experiencia y conocimiento en las operaciones
con MIPYME y emprendedores, brindando una atencién personalizada; 4) el
programa de Proyectos Productivos que busca atender las demandas especificas
de los sectores industrial, comercial y de servicios, a través del Fondo de Proyectos
Productivos para el Desarrollo Econémico (FOPRODE) orientado a fomentar
e integrar cadenas productivas que fortalezcan la competitividad de las micros,
pequefias y medianas empresas; y 5) el programa de Capacitacion y Consultoria
empresarial dirigido a promover el desarrollo de conocimientos, habilidades,
destrezas y actitudes que permitan contribuir en forma efectiva al logro de los
objetivos y al desarrollo de la competitividad empresarial

En lo que se refiere a las politicas para impulsar la innovacion en las
pymes, para las empresas gacelas, que son aquéllas que crecen mas del 25%
durante tres afios, se destaca el Fondo de Innovacion, del Fondo Pyme, que
es un programa constituido conjuntamente con el CONACYT para promover
a este tipo de empresas, respetando una cierta equidad en la distribucién de
los apoyos entre los distintos tamafios de firmas. Mas adelante, al analizar las
actividades de CONACY'T para apoyar la innovacion en las pymes, se analiza
este fondo y sus programas.

2. Nacional Financiera (NAFIN)

Nacional Financiera (NAFIN) es el principal agente para operar las politicas
de promocion del financiamiento pata las pymes. Para ello desarrolla un conjunto
de programas que pueden ser agrupados en fomento y banca de inversion.
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En el segmento de fomento, el primer gran programa es el de Cadenas
Productivas, que consiste en un mecanismo de factoraje electrénico operado
a través de una plataforma en Internet. Participan empresas grandes y
entidades de gobierno con bajo riesgo de crédito, las pymes que son sus
proveedores, un conjunto de bancos, dispuestos a descontar a los segundos
las facturas expedidas por los primeros, y NAFIN que arbitra el proceso.
La operacién consiste en que la gran empresa u entidad gubernamental
registra en el sistema las facturas que debe pagar a las pymes; éstas pueden
decidir descontarlas con algunos de los bancos participantes, eligiendo entre
aquellos que ofrecen las mejores tasas. Esto se hace de manera electronica
y el banco carga inmediatamente el monto del descuento de la factura en la
cuenta bancaria de la pyme. Asi, la empresa dispone de liquidez en un proceso
agil de descuento de facturas. Hacia fines de 2010 estaban registrados en el
programa 39 intermediarios financieros, 68.000 proveedores y se realizaron
10.000 transacciones diarias por un valor promedio del orden de 80 millones
de ddlares.

Este programa se complementa con el de compras de gobierno mediante
el cual ademas del descuento de facturas, las pymes obtienen financiamiento
de contratos y cartas de crédito. En esta iniciativa se han operado 94.000 con
un valor acumulado del orden de 3.300 millones de délares.

Grafico 11
Saldos de operacion de cadenas productivas, periodo 2007-2010.
(Millones de ddlares)
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El segundo gran programa para impulsar el financiamiento de las pymes
es el de Garantias y Crédito Inducido, donde NAFIN comparte el riesgo
crediticio con la banca comercial. Opera con base en la oferta de garantia
publica para las pymes, para créditos bancarios o de intermediarios financieros
no bancarios (IFNB) con cargo al pago de una comisién.

Este programa de garantias se constituyd a partir de un fideicomiso
operado por NAFIN con capital propio, independiente de la institucion
aunque cuenta con una linea de crédito de ésta, que asegura su operacioén
en caso de agotarse los fondos de capital. Junto con ello existen fondos de
contragarantias constituidos con aportaciones de la secretarfa de Economfa,
los gobiernos de los estados y particulates, con los que se respalda el fondo de
garantia de NAFIN ante posibles pérdidas por castigos, depreciaciones, etc.
Hstos fondos de contragarantia eligen a qué programas de garantia ofrecen
cobertura con cargo a una comision.

El programa de Garantias de NAFIN opera en dos modalidades. La
primera denominada Pari Passu consiste en una cobertura del total de la
cartera por valores que en general corresponden al 50% de la misma. El
riesgo se estima de acuerdo a los calculos de pérdidas esperadas que determina
la institucion financiera; esto es lo que NAFIN garantiza. Se relaciona
principalmente con productos empaquetados y el financiamiento a sectores
empresariales (maximo 1.250.000 délares) y especializados (maximo 850.000
délares); opera por medio de subastas convocadas por NAFIN en las que los
intermediarios concursan con base en tasas y condiciones.

La otra modalidad es la de Primeras Pérdidas y se orienta a las carteras
en las que los bancos tienen mayor experiencia y por lo tanto pueden estimar
mejor sus riesgos. En ese caso la garantfa NAFIN opera solo en 5% de la cartera
segun el calculo de pérdidas estimadas y cubre los primeros incumplimientos de
pago que registre el portafolio hasta por el monto de los recursos reservados.
Esta segunda modalidad tiene mejores condiciones en el precio de garantia.

Entre las opciones de productos figura el Crédito Pyme, que consiste
en la oferta de garantfa para los créditos a las pymes por montos inferiores a
250.000 ddlares, en los que aplica una tasa subsidiada para la garantia.

El programa funciona con base en un macroproceso que determina los
pasos desde la definicion del producto hasta la recuperacion de la garantia,
operado electronicamente.

En el grafico 12 se advierte la evolucién en el nimero de empresas
apoyadas con garantia NAFIN.
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Grafico 12
Numero de Empresas apoyadas con Garantias NAFIN periodo 1998-2010
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Fuente: NAFIN (2010).

El impacto por apalancamiento en crédito bancario provocado por el
uso de las garantias, que se identifica como “crédito impulsado”, estaba en el
orden de los 6.000 millones de ddlares, medido por el saldo, en enero de 2011;
fue operado por 47 intermediarios financieros bancarios y no bancarios, los
cuales ofrecen mas de cien productos para las pymes.

Gréfico 13
Saldos de Crédito inducido a través del programa de Garantias, periodo
1998-2011
(Millones de ddlares)
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Fuente: NAFIN.
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En cuanto a la cartera de productos de NAFIN dirigidos a las pymes,
en diciembre de 2010, para el crédito directo habfa un saldo del orden de
3.900 millones de ddlares; para cadenas productivas de 4.000 millones y para
garantias del orden de 6.000 millones de ddlares. Esto dltimo significa cuatro
veces el monto de los fondos de garantia aplicados en 2006, como se aprecia
en el Grafico 14.

Grafico 14
Evolucién de Saldos de Cartera de crédito al Sector Privado otorgado por NAFIN,
periodo 2006-2010
(Millones de ddlares)
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Fuente: Informe NAFIN, 2009.

Nota: los datos de garantias para el 2010 incluyen garantias de crédito, bursatiles y para la terminal 2 del Aeropuerto Internacional
de la ciudad de México.

Como resultado del programa de garantias, se produjo un aumento del
crédito inducido que otorga la banca a las MIPYMES; en esa cartera es cada
vez mayor el peso de los créditos otorgados con garantia NAFIN.

Gréfico 15
Cartera vigente de la banca multiple a las MIPYMES y respaldo NAFIN
periodo 2006-2010
(Millones de ddlares)
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Fuente: NAFIN (2010).
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En términos de crédito acumulado, el total del crédito otorgado por
NAFIN pasé de 2.700 millones de délares en 2001 a 35.000 millones en 2009,
siendo 85% de ello asighado a pymes.

Gréfico 16

Crédito acumulado otorgado al sector privado?, periodo2001-2009
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2 Incluye operaciones de primero y segundo piso asi como garantias y crédito inducido.

Por dltimo, un cuadro de distintas variables permite visualizar un perfil
de las operaciones de financiamiento (Cuadro 12).

Cuadro 12

Perfil de las operaciones desarrolladas por los distintos intermediarios
financieros como saldo inducido, Monto total y porcentajes

(Diciembre 2010)
Estrato Sector Monto Destino
Total = g s £ g 5 = 35 f£3 Iz S35 g
del saldo @ 2 O] 2 3 ° ° s 23 s 5
) ] a = 3 £ @ 0 © o o 3 2
inducido 8 @ 3 3 :
S g 8§ § %
© o ® <
o
5751,6
Millones 55% 31% 18% 1% 45% 25% 30% 11% 4% 37% 1% 83% 17%
de dolares

Fuente: Elaboracion propia con base en NAFIN. Con tipo de cambio de diciembre de 2010.
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El crédito inducido se ha orientado mayoritariamente a las micro y
pequefias empresas (86%), aplicindose principalmente en los sectores de
comercio y servicios (75%), con montos donde predominan créditos en un
rango de 80.000 a 300.000 ddlares (75%) lo que apunta a pymes, destinados
mayoritariamente a capital de trabajo (83%).

El segundo gran conjunto de programas de NAFIN para financiamiento
de pymes se refiere a la banca de inversion. Para ello se identificaron, de manera
general, los grandes segmentos en el ciclo de desarrollo de un proyecto por parte
de una PYME, asignando a cada uno de ellos, estimaciones de tiempo y monto
de capital requerido por la empresa. Esto se esquematiza en el Grafico 17.

Grafico 17
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Fuente: Adaptado de NAFIN.

En este proceso NAFIN ha desarrollado dos programas relacionados
con el aporte de capital a las pymes.

El primero es el Programa Emprendedores, iniciado en 2004, a partir de
una alianza con CONACYT. Su objetivo es apoyar con capital, en la etapa pre
comercial, mediante una inversiéon conjunta donde el Programa Emprendedores
se compromete a una presencia de cinco afios en la empresa y requiere
participar en el consejo de administracién de la misma. Para ello la empresa
debe estar formalmente constituida, tener la validacion del CONACYT del
mérito tecnologico del proyecto y del modelo de negocios para su desarrollo.
La aportacion de capital se aplica tanto a capital de trabajo como a la compra de
activos fijos. De acuerdo a la informacion disponible para 2009, este programa
habfa revisado 295 propuestas para finalmente apoyar 25 proyectos, con base
en inversiones privadas individuales, de capital de riesgo o de capital privado.
El patrimonio del fondo bordeaba los 20 millones de ddlares ese afio.
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El segundo programa para apoyar a las pymes en la etapa de crecimiento
es el Fondo de Fondos, nombre comercial de la empresa denominada
Corporaciéon Mexicana de Inversiones de Capital, sociedad anénima de capital
variable, formada por NAFIN, otros bancos de desarrollo y fondos privados.
Como su nombre lo indica, se trata de un fondo de fondos de capital privado,
creado en 2006 por la banca de desarrollo para invertir en fondos de capital
privado o de riesgo con el objetivo de desarrollar un mercado de capital de
riesgo en el pafs. Para ello, administra capital de riesgo puiblico y privado y
desarrolla mecanismos de salida para las inversiones. Los accionistas de este
fondo son NAFIN, Bancomext, el Banco Nacional de Obras y Servicios
Puablicos (BANOBRAS) y el Fondo de Capitalizacion e Inversion del Sector
Rural (FOCIR). Cuenta con un patrimonio de 440 millones de délares y opera
con un multiplicador de nueve a uno, en razén de su estrategia de invertir
en diversos fondos de capital de riesgo privados. La inversién de cartera es
de 335 millones de délares en 25 fondos, 8 sociedades de capital (SINCA)
y 7 inversiones directas. Esto ha significado la promocién de 115 empresas,
que generan 28.000 empleos directos, con un tamafio medio de empresa
de 243 trabajadores, por lo que se trata de apoyo a empresas medianas. La
politica de inversién busca rentabilidad en fondos de capital privado con
administradores profesionales y un minimo de capital de 12 millones de
ddlares y una participacion minoritaria de hasta 35 % del capital del fondo. El
portafolio de inversiones se aplica en 18 fondos nacionales y extranjeros.

3. Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (CONACYT)

El Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (CONACYT) es otra de las
agencias que viabiliza y opera fondos en el marco de las politicas para fortalecer
el financiamiento de las pymes. Su estrategia esta focalizada principalmente
a promover MIPYME de base tecnolégica orientadas a la innovaciéon. Las
empresas de base tecnolégica (EBT)!! son el actor central de los negocios
innovadores; operan en un proceso que pasa por distintas etapas durante su
ciclo de vida. En particular, la labor de CONACYT se destaca por el apoyo a
una etapa pre-competitiva, en la cual las empresas realizan actividades vinculadas
con la génesis y formulacion de las ideas innovadoras que después desembocan
enun nuevo producto o proceso, con presencia en los mercados. La estrategia
que orienta las politicas del Consejo para el impulso a la innovacion se sustenta

1 Las empresas de base tecnoldgica se basan en el dominio intensivo del conocimiento cientifico y tecnolégico
para mantener su competitividad y posicion en el mercado. Pueden ser definidas como organizaciones
productoras de bienes y servicios, comprometidas con el disefio, desarrollo y produccion de nuevos
productos y/o procesos de fabricacion innovadores, a través de la aplicacion sistematica de conocimientos
técnicos y cientificos (Office of Technology Assessment, 1992; en Diaz Sanchez et al 2007).

136



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

en acciones que consideran las siguientes etapas: 1) investigacion y desarrollo y
pre-comercializacion que cuenta con el apoyo de subvenciones; 2) arranque y
etapa de crecimiento que puede ser apoyada con capital, lo cual implica riesgo
compartido; 3) crecimiento temprano que cuenta con capital de riesgo mediante
la toma de participacion temporal en el capital de las empresas; y 4) crecimiento
acelerado, en la cual se ofrecen apoyos para consolidar el desempefio ante el
insuficiente desarrollo de los mercados financieros y la baja disponibilidad de
crédito bancario.

Cuadro 13
Programas de CONACYT para PYMES innovadoras
Programa Subprograma Descripcion

Nuevos Negocios Apoyar desarrollos financieros y tecnolégicos en etapa pro-comercial

Apoyo a Patentes Nacionales Fomentar y detonar la proteccion intelectual de invenciones
AVANCE Capital semilla Inversion temporal de capitales para impulsar empresas basadas en
Alto Valor Agregado conocimientos cientificos y tecnolégicos en su etapa de despegue
en Negacios can Paquetes Tecnolégicos Integrar paquetes tecnoldgicos para la explotacién comercial de desarrollos

Conocimientos y cientificos y tecnolégicos.

Empresarios
Alianzas estratégicas y Redes de  Conformar redes de colaboracion entre empresas y centro de investigacion
Innovacion para la Competitividad ~ y/o instituciones de educacién superior para generar innovacion en
(ARERIS) sectores claves.
Innovacion Tecnolégica para la  Enfocado a empresas grandes con proyectos que realicen inversiones
Competitividad de las Empresas  en infraestructura de investigacion y desarrollo, ademas de contemplar la
(INNOVATEC) creacion de nuevos empleos de alto valor.
Innovacién Tecnoldgica para  Apoyosecondmicos complementarios alas MIPYME que realicen actividades
Negocios de Alto Valor Agregado  de investigacion, desarrollo tecnoldgico o innovacién. Deben ser proyectos
Programa de (INNOVAPYME) que generen un alto valor agregado y que fomenten la vinculacién con
Estimulo a la Instituciones de Educacién Superior y/o Centros de Investigacion y/o
Innovacion (PEI) otras empresas.

Desarrollo e Innovacién de  Enfocadoacualquier tipo de empresa con proyectos en campos precursores

Tecnologias Precursoras del conocimiento y que se desarrollen en vinculacion con Instituciones de

(PROINNOVA) Educacion Superior y/o Centros de Investigacion. Se apoyan la conformacion
de redes entre empresas y universidades asi como empresa-empresa y
universidad-universidad.

A) Desarrollo e Innovacién Propuestas orientadas a la mejora y/o desarrollo de nuevos productos,

Tecnoldgica procesos, servicios o materiales con un contenido significativo de
innovacion
Fondo de Innovacion
Tecnolégica SE- B) Creacion y consolidacion de  Disefio, investigacion y desarrollo tecnolégico, asi como de la
CONACYT parael grupos y/o centros de ingenieria;  infraestructura fisica
desarrollo de Empresas para el desarrollo tecnolégico

Gacela en Fondo PYME
C) Creacion de Nuevos Negocios ~ Propuestas cuyo objetivo sea lograr que desarrollos cientificos y/o
de base tecnoldgica tecnolégicos probados en etapa pre comercial puedan alcanzar la fase de
integracion del prospecto de negocio.

Fuente: Elaboracion propia con datos de CONACYT.

Estas consideraciones sirven de base para el analisis de los tres
grandes programas para el impulso de la innovacién y los negocios que
promueve la Direccién de Desarrollo Tecnolégico e Innovacién de
CONACYT,; estos cuentan con subprogramas orientados a pymes de base
tecnolégica como el programa de Estimulo a la Innovacién (PEI) y el Fondo
de Innovacién Tecnologica SE-CONACYT (Cuadro 13).
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El Programa de Estimulo a la Innovacién (PEI) cuenta con tres fondos
(INNOVATEC, PROINNOVA e INNOVAPYME) que brindan subsidios
fiscales en efectivo a las empresas beneficiarias; éstas deben tener proyectos
de innovacién cuya seleccion se hace bajo criterios de prioridades sectoriales.
INNOVAPYME es un fondo especificamente destinado a MIPYME mediante
el cual se apoyaron 261 propuestas, en 2010, por un monto de 56 millones
de ddlares. En el fondo PROINNOVA participan las MYPYME asociadas al
proyecto de una gran empresa. En los tres subprogramas las empresas deben
operar en relacién con Instituciones de Educacion Superior (IES) o centros
de investigacion; el subsidio fiscal en efectivo que reciben empresas y las
instituciones de educaciéon superior (IES) varfa en funcion de los programas
como se indica en el Cuadro 14.

Cuadro 14
Porcentajes de apoyo respecto al gasto elegible por programa y actor,
Ejercicio fiscal 2009-2010
(Valores monetarios en millones de ddlares)

Comparacion de Porcentaje de apoyo respecto al gasto elegible del proyecto en el
ejercicio fiscal 2009-2010

Modalidad Proyecto en vinculacion con instituciones Tope maximo de
Empresa AREE de educacion superior/centros de apoyo por empresa
individual ! N sup! Poyo p pre
investigacion (IES/CI) (valores monetarios)
% de gastode % del gasto % del gasto de % del gasto de
la empresa delaempresa las [ES/CI,2009  las IES/CI,2010 2009 20010
INNOVAPYME ~ MIPYME Hasta 35% Hasta 50% Hasta 75% 90% 1,4 17
MIPYME No aplica Hasta 75%
PROINNOVA  Empresas
Grandes Hasta 50% Hasta 75% 90% 1,6 2,2
INNOVATEC Empresas
Grandes Hasta 22% Hasta 30% Hasta 75% 75% 2,8 2,9

Fuente: Adaptado de CONACYT.

Cuadro 15
Resultados de los programas de estimuloa la innovacién, aiios 2009-2010
(Millones de ddlares)

2009
Categoria Numero de Estimulo Otorgado Numero de Estimulo Otorgado
Propuestas (millones de ddlares) Propuestas (millones de délares)
INNOVATEC 352 39,29 250 55,88
INNOVAPYME 188 90,78 261 55,83
PROINNOVA 47 20,28 193 80,07
587 150,35 704 191,78

Fuente. AMSDE (2010).

Las MIPYME han tenido una participacion creciente en el presupuesto
del PEIL: en 2009 captaron 48% de los recursos (78 millones de ddlares) y en
2010, éstos aumentaron el 55% (120 millones de ddlares).
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Otro hecho destacable es el aumento de la cooperacion de las universidades
con las actividades innovadoras de las empresas. En 2009, las universidades
participaban en el 69% de los 587 proyectos apoyados; recibiendo subsidios
del orden de 30 millones de ddlares. En 2010, las universidades participaron
en 76% de los 704 proyectos y recibieron alrededor de 200 millones de ddlares.
Haciendo un corte por tamafio de empresa, en 2010, 13 universidades y centros
de investigacion participaron en 390 proyectos que involucraban MIPYME.

El Fondo de Innovacién Tecnolégica CONACYT-Secretaria de Economia
es un fideicomiso establecido entre ambas instituciones, dirigido a impulsar a
las firmas que operan dentro del Programa de Empresas Gacela en su relacion
con las empresas tractoras (que son las grandes empresas articuladoras de las
cadenas productivas). Este programa se inscribe en la estrategia de México
Emprende, de la Subsecretarfa de Pymes. Las propuestas de empresas grandes
deben incorporar, obligatoriamente, la participacion tecnoldgica de, al menos,
10 MIPYME con aportaciones concretas en el desarrollo del proyecto para
incrementar sus niveles de competitividad mediante el desarrollo de nuevos
productos, procesos de manufactura, materiales o servicios.

El nimero de MIPYME atendidas por este fondo registré un aumento
importante en el ultimo afio. En el perfodo 2002-2009 se apoyaron 358 empresas
de este tipo, mientras que solo en 2010, recibieron atenciéon 231 MIPYME, de
las cuales 32% eran microempresas y 46% pequefias.

El presupuesto asignado paralas MIPYME en 2010, fue de alrededor de 50
millones de ddlares, de los cuales 78% fue para micro y pequenas empresas.

D. Evaluacion de las estrategias, los instrumentos y la
implementacion del sistema de apoyo financiero a las pymes

La estrategia desarrollada en México para impulsar a las pymes, y en particular
su financiamiento, representa un esfuerzo complejo y articulado, con resultados de
impacto al haber logrado renovar el flujo de crédito a este tipo de actores, mediante
una oferta que busca tener un enfoque comprensivo para atender las principales
necesidades de financiamiento de este significativo segmento empresarial. Esta
estrategia ha tenido un caracter evolutivo con un importante proceso de aprendizaje
logrado mediante la cooperacion de actores publicos y privados, por lo que cabe
esperar que continten los ajustes y desarrollo de planes y productos, enlos distintos
programas. Esto es mas facil de comprobar en los programas desarrollados por
NAFIN y CONACYT vya que el Fondo PYME tiene una cierta opacidad en la
informacién de sus operaciones, lo que dificulta el analisis y su evaluacion.
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A pesar de estos avances notables, la estrategia y sus politicas para promover
el financiamiento para las MIPYMES presentan algunos elementos que son
objeto de comentarios criticos.

El universo objetivo de estos programas es de 250.000 pymes y mas de
4,8 millones de microestablecimientos; pese a los alcances sefialados en la
estrategia, la cobertura es ain insuficiente en relacién con ese universo. Para
alcanzar niveles de cobertura mas altos se requeriria aumentar significativamente
los presupuestos aplicados para ese fin'%

Asimismo, la informacién disponible sugiere que, no obstante haberse
incrementado el numero de productos de crédito para las pymes que ofrecen
los intermediarios financieros, estos productos son aun demasiado genéricos;
por ello parece conveniente establecer una mayor diferenciacion en razén del
tamafio de las empresas, distinguiendo al menos entre pequefias y medianas.
En esta misma direccién parece necesario llevar adelante mas esfuerzos para
desarrollar y consolidar empresas en fase de szart-up. En lo relacionado con
el muy complejo tema de los microestablecimientos, no es clara la evidencia
sobre los logros conseguidos, por ejemplo, en los programas de incubadoras
y la sostenibilidad en el tiempo de los proyectos incubados.

En el programa de fondo de garantfa, si bien ha sido creciente el nimero de
intermediarios que participan, cabe observar que el financiamiento a las empresas
esta concentrado en cuatro grandes bancos, mientras que los otros 37 focalizan el
crédito en el consumo y la vivienda, segin informacion de la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV) en diciembre de 2010 (Cuadro 16).

Cuadro 16
Participacion de cuatro grandes bancos en la cartera de créditos a empresas,
Junio de 2001 y diciembre de 2010
(En porcentajes)

Junio 2001 Diciembre 2010

Santander 6,00 13,29
Bancomer 23,62 21,97
Banorte 5,92 11,25
Inbursa 9,82 13,36
Participacion en total crédito a empresas 45,36 59,87

Fuente: CNBV (2010).

Nota: en el Boletin de la Banca Miltiple de Junio 2001 se reporta como crédito “comercial
crédito “a empresas”.

y en el de Diciembre 2010 como

1?2 Dentro de este universo hay un conjunto de empresas que, por sus caracteristicas, no califican para
recibir apoyos por la via del crédito, sino a través de programas de subsidios. Si se considera que, segun
NAFIN, se apoyaron mas de 135.000 empresas en 2010, de las cuales 55% fueron microempresas y
asumiendo que se trata de créditos nuevos en su totalidad, ello puede significar que fueron atendidas
unas 60.000 empresas del segmento de pequefias y medianas. Esto esta lejos del universo de las
250.000 mencionadas.
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Esta situacion muestra un aumento relativo en la concentracion de
cartera de estos bancos en relacion con el afio 2001; ello es mas significativo
al observar que entre 2001 y 2010 hubo un incremento en el total del crédito
al sector empresarial. Este aumento en la concentracion es resultado de la
mayor participacion de tres de estos bancos, debido a cambios en el portafolio
de sus negocios.

Cuadro 17
Estructura de pequeios y grandes créditos en cuatro grandes bancos,
primer trimestre de 2011

(En ddlares)

BANORTE
Intervalo del crédito Numero de Monto de Monto Promedio % de % de
(en ddlares) créditos cartera TOTAL de cartera créditos cartera
De 0a 200 mil 38410 1.73 491 367 38362 90,14% 17,27%
De 200 mil a 403 millones 3954 7056 437 936 1784633 9,28% 82,73%
Total 42612 8.529.929.303

SANTANDER
De 02200 mil 35087 1313233 365 37428 88,88% 12,40%
De 200 mil a 403 millones 4390 9274 867 939 2112726 1,12% 87,60%
Total 39477 10 588 091 305

INBURSA
De 02200 mil 35958 269 722 909 7501 95,89% 2,57%
De 200 mil a 403 millones 1542 10204 969 791 6618 009 411% 97,43%
Total 37500 10 474 692 700

BANCOMER
De 02200 mil 190 659 2610 094,056 13690 64,13% 14,76%
De 200 mil a 403 millones 6773 15086 451 084 2227 440 2,28% 85,29%
Total 297 298 17 689 076 111

Fuente: CNBV (2011).

Dentro de este subconjunto es posible hacer una estimacién para
aproximar la participacion relativa de los pequefios créditos en el total de
la cartera de crédito a empresas en cada uno de esos bancos. Asumiendo
conforme a la informacién disponible que el rango de créditos a MIPYMES
llega hasta los 200.000 dolares, el Cuadro 17 resume la estructura de pequefios y
grandes créditos en cuatro bancos grandes, en el primer trimestre de 2011.
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El Cuadro 17 muestra que el numero de los pequenos créditos oscila
entre 64 y 96% del total; sin embargo su participacién en la cartera es de
alrededor de 15% vy, en el caso de Inbursa, solo es 2,5% dado que este banco
se especializa en banca corporativa. Los montos promedio de los créditos
pequeios son de 37.000 ddlares (en dos bancos), mientras que en Bancomer
son de 14.000 ddlares y en Inbursa son de 7.500 ddlares, por lo que se deduce

que estos créditos corresponden principalmente a montos pequefios destinados
a capital de trabajo.

Estas evidencias ponen en cuestion el alcance de estos créditos
bancarios, asumiendo que una parte de ellos ha sido inducida por el
programa de garantias. También serfa necesario indagar sobre los factores
que hacen que la mayoria de los bancos no se interese en hacer negocios

financiando la actividad productiva, en particular a las pymes, a pesar de
los incentivos gubernamentales.

Por ultimo, dos datos relevantes muestran la distancia por recorrer
para tener una solucion solida al financiamiento de las pymes en México. El
primero indica que, en el caso de las pequefias empresas, el uso de crédito

bancario disminuy6 10% en el periodo 2002-2009, segin encuestas del Banco
de México (Grafico 18)

Grafico 18
Uso del crédito por pequenas empresas, periodo 2002-2009
(Porcentajes de empresas)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.
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En las medianas empresas el uso del crédito bancario se mantuvo
relativamente estable, mientras que se observa un incremento de las que se
financiaron recurriendo al crédito de proveedores (Grafico 19).

Grafico 19
Uso del crédito por empresas medianas, periodo 1998-2009
(Porcentajes de empresas)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

El segundo dato importante proviene de los censos econémicos de 2009.
En forma consistente con lo anterior, se registra un porcentaje mayoritario
(72,1%) de empresas que no tuvo financiamiento (Cuadro 18). Sin embargo,
las causas por las cuales no lo obtuvieron son atn mas llamativas (Cuadro 19).
Para las MIPYME, la causa mayoritaria es “No lo necesitaron” y en segundo
lugar “Altos intereses”. Esto sugiere que existe una notoria distancia de este
tipo de empresas en relaciéon con la banca, ya que la interpretaciéon de “no
necesitarlo” es “no lo obtendria, entre otras razones, por los requisitos”, lo
cual se complementa con el tema de la tasa de interés.

Cuadro 18
Porcentaje de empresas que no tuvieron financiamiento, aino 2009
Empresas por tamafio Porcentaje
Total Nacional 72,1
Micro 72,8
Pequefia 58,3
Mediana 46,8
Grande 451

Fuente: Censos Econdmicos (2009).
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Cuadro 19
Causas por las que las empresas no obtuvieron crédito, afio 2009
(En porcentajes)

Nacional 12,9 53,6 40,7 2,0 3,0 34
Micro 13,1 53,1 4,2 21 31 34
Pequefia 59 67,5 271 1,0 1,3 1,9
Mediana 46 67,3 19,6 0,5 0,9 15
Grande 3,0 69,1 9,5 0,3 05 0,7

Fuente: Censos Econdmicos (2009).

En consecuencia, a pesar de los logros de los programas de apoyo al
financiamiento a las pymes en esta tltima década, que no tienen precedentes
en el pafs, es necesario reflexionar sobre el diagnéstico que atribuye el atraso
de este tipo de empresas a la falta de crédito, segtin se ha visto anteriormente.
Ademis de esos factores, cabe preguntarse si el prolongado bajo crecimiento
de la economia nacional junto con los comportamientos detivados de ciclos
muy cortos, no constituye un elemento relevante. De ser asi, es condicién
imprescindible que el pafs tenga un crecimiento sostenido para que las politicas
de financiamiento puedan prosperat.

Para concluir, los principales hallazgos de este estudio muestran una
importante transformacién en las condiciones para el financiamiento de
las pymes como resultado de la puesta en operacién de una estrategia y un
conjunto de politicas publicas en combinacién entre los actores publicos y
privados que operan en el sector. Estas nuevas condiciones son producto
de importantes innovaciones vinculadas con aspectos institucionales,
de organizaciéon de los flujos financieros para desarrollar mercados, y la
cooperacion entre agencias publicas.

Conforme a las evidencias encontradas, la estrategia adoptada parece
sostenible en el tiempo y existe voluntad politica para llevarla adelante. Sin
embargo, algunos datos, como los del censo econémico y la encuesta solicitada
por Banxico, revelan una cierta resistencia al uso de crédito proveniente de
intermediarios financieros en amplios sectores de las MIPYME; ello indica la
necesidad de contar con politicas orientadas a mejorar la percepcién mostrando
las ventajas de acceder a estos servicios.

Por su parte, el programa de garantias enfrenta el reto de desarrollar
programas para aumentar el financiamiento de activos fijos que promuevan la
imprescindible renovacion en la plataforma productiva de las pymes como forma
de impulsar un incremento de su productividad y competitividad.

144



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

En una direccién similar, parece imprescindible elevar los montos del
programa de estimulo a la innovacion y del fondo de innovacién que gestiona
CONACYT para acelerar el desarrollo de pymes innovadoras en el pais.
Asimismo seria recomendable que el programa de Emprendedores de la
Subsecretaria de PYMES cuente con un segmento mas focalizado y especifico
para la promocion de start-up de base tecnolégica como los que podrian
desarrollarse desde las universidades para dar un nuevo empuje a la innovacion
como base de la competitividad en el pafs.

Por ultimo, el desaffo mas relevante de la estrategia desarrollada es
trascender de una politica de financiamiento basada en el crédito hacia una
politica financiera que considere el conjunto de servicios financieros que
requieren las MIPYME, particularmente el ahorro. Este desarrollo es una
condicién para la evolucién econdémica de este tipo de agentes, formando
recursos propios para financiar sus actividades y enfrentar los imprevistos
y desequilibrios que se presentan en su actividad. Para ello seria de gran
importancia la implementacion de una politica mucho mas potente orientada a
fortalecer el desarrollo de las instituciones que operan en el sistema de ahorro y
crédito popular que, en su escala limitada, han mostrado fuertes potencialidades
para resolver el dilema de las barreras de acceso al crédito atribuidas a las
asimetrias de informacion,; estas instituciones, utilizando metodologfas distintas
a las de los bancos para créditos masivos, han probado que los sectores
populares, incluyendo las MIPYME, tienen capacidad de ahorro.
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IV. El crédito a las pymes en la Argentina:
Evolucion reciente y estudio de
un caso innovador

Evelin Goldstein'

Introduccion

En Argentina los créditos al sector privado representan 14% del
producto, lo que constituye menos de la mitad del ratio promedio de los
paises de América Latina. En el caso de las pequefias y medianas empresas
el mercado de préstamos es aun mas reducido en términos relativos, ya que
solo reciben 20% del stock de crédito bancario.

La disponibilidad de financiamiento es un elemento importante
para impulsar el crecimiento econémico, aumentar la competitividad
y garantizar la equidad distributiva; ello explica por qué se recurre a la
implementacién de politicas publicas para atenuar los problemas generados
por la segmentacion del crédito y facilitar el acceso de las pymes al mercado
de financiamiento.

Sin embargo, el disefio de programas de apoyo requiere de un
diagnostico que identifique los factores que inciden en la existencia de un
escaso volumen de crédito orientado alas pymes. Algunas de las explicaciones
que suelen ser sefialadas cominmente en la bibliografia especializada, lo
asocian a la presencia de fallas de mercado, a las caracteristicas de la
conformacién de la oferta de crédito y a las metodologias utilizadas por
las entidades financieras para la evaluacién de proyectos. Otra discusioén

1 Consultor de la CEPAL, economista, docente en la Universidad de Buenos Aires.
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que se plantea es si el bajo stock de créditos a las pymes es el resultado de
una demanda reducida por parte de las empresas o si, en cambio, se debe
a restricciones de la oferta.

En tal sentido, este trabajo comienza con una resefia de las principales
causas que pueden afectar a la existencia de un mercado de crédito pequefio
y segmentado.

En segundo lugar, se presenta un analisis de la evolucion del crédito a las
pymes en Argentina, desde la década de los noventa hasta la actualidad, para
conocer sus otigenes y cuantificar el grado de restriccion al financiamiento.
Asimismo, se indagan las razones efectivas que influyen en la persistencia de
un reducido volumen de financiamiento a las empresas de menor tamafio,
en el marco de las causas sefialadas en el primer apartado.

En tercera instancia, se revisan los programas de asistencia financiera a
pymes implementados en Argentina desde comienzos de los afios noventa,
con énfasis en los sistemas de segundo piso.

Luego, se analizara si se han producido cambios en las estrategias de
las instituciones que intervienen en el otorgamiento de créditos a las pymes
desde la explosion de la crisis financiera internacional.

Después de exponer los instrumentos vigentes, se presentard un estudio
de caso que puede considerarse una experiencia innovadora; se trata del
Programa para el Desarrolllo Regional y Sectorial (PRODER), implementado
desde el Banco de la Nacion Argentina, que tiene una serie de caracteristicas
que le permiten atenuar las principales fallas en el funcionamiento del mercado
de crédito a las pymes en Argentina.

Por dltimo, se mencionaran algunas ensefianzas del trabajo realizado asi
como del estudio de dicha experiencia, con el fin de esbozar lineamientos para
el mejoramiento de las politicas publicas de asistencia financiera a las pymes.

A. Las causas de las restricciones en el mercado de crédito a las
empresas de menor tamano

Las argumentaciones que suelen esgrimirse para explicar la baja
participacion de las pymes en el financiamiento al sector privado son de
diversa indole. Uno de los principales fundamentos se basa en la existencia
de fallas en el funcionamiento de los mercados de créditos, esencialmente
por las insuficiencias de informacioén para las evaluaciones de riesgo.
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La cantidad de recursos prestables canalizados también se ve influida
por el método de seleccion de beneficiarios predominante, el cual dependera,
por un lado, de la informacién que se encuentre disponible, y por el otro,
de las caracteristicas de las entidades que operen en el mercado (privadas,
publicas, nacionales, extranjeras, etc.). Por tanto, la forma en la que se
estructura la oferta de financiamiento es también un elemento determinante
en la posibilidad de las pymes de obtener préstamos.

Por ultimo, debe considerarse si las restricciones crediticias se deben
a las acciones ejercidas desde el lado de la oferta o si son consecuencias de
las decisiones de la demanda.

Las fallas en el funcionamiento de los mercados de crédito son
inherentes a todas las economias modernas. No obstante, dado que la
volatilidad macroeconémica constituye un agravante de estas insuficiencias, al
igual que la inmadurez de los mercados, las economias en desarrollo resultan
particularmente afectas (Bleger y Rozenwurcel, 2000).

Las fallas en los mercados de crédito se atribuyen a dificultades con
la informacién asociada, por una parte, a su caracter incompleto, y por
otra, a la asimetrfa en la distribuciéon de esa informacién entre oferentes y
demandantes potenciales. A priori se podria decir que el solicitante del crédito
posee un conocimiento mayor que el de las instituciones financieras respecto
del proyecto en general, de la posibilidad de repago, de las rentabilidades
esperadas, de los recursos disponibles, etc.

La escasa disponibilidad de informacién y su distribucién asimétrica
confluyen en dos problemas: la “seleccién adversa” y el “riesgo moral”. El
primero se vincula con la dificultad de los oferentes de crédito para distinguir
entre proyectos “buenos” (con una relacion rentabilidad/riesgo aceptable)
y “malos” (excesivamente riesgosos), que se origina porque el mecanismo
de precios no resulta efectivo para realizar la seleccion de deudores. En tal
sentido, si los oferentes incrementan las tasas de interés para poder cubrirse
de la incertidumbre que les produce la posibilidad de otorgar créditos a
“malos” proyectos, el resultado puede ser contrario al esperado por las
instituciones bancarias: desalentar a potenciales “buenos” tomadores, cuyos
objetivos de inversion son prudentes y, consecuentemente, con expectativas
de ganancias normales, seleccionando en cambio a aquellos con proyectos
capaces de generar tasas de retorno extraordinarias pero que presentan riesgos
sumamente elevados (Bleger y Rozenwurcel, 2000).

El problema del “riesgo moral” se asocia a las dificultades para proveer
incentivos en forma adecuada y para distribuir de manera eficiente el riesgo
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entre las partes. En efecto, dado que en el mercado de crédito las asimetrfas
de informacion impiden al oferente conocer perfectamente la estructura de
incentivos de los potenciales prestatarios, el hecho de que un tomador esté
dispuesto a aceptar una tasa de interés mas elevada no tiene un significado
univoco. Las razones de ello pueden estar asociadas a la alta rentabilidad
esperada del proyecto, pero también puede ocurrir que el demandante del
crédito esté dispuesto a asumir riesgos excesivos con los recursos prestados
(Bleger y Rozenwurcel, 2000).

Si bien los bancos recurren a métodos para reducir estas asimetrias -
como por ejemplo, a través de la solicitud de garantias sobre activos o de la
cesion de documentos de facturacion-, diversos estudios han demostrado
que, a pesar de ello, los problemas de informacion persisten.

En consecuencia, la ineficiencia de las tasas de interés como mecanismo
de “sefializacion” para la seleccién de proyectos, termina provocando un
racionamiento cuantitativo de los préstamos.

La reduccion de la canalizacion de financiamiento no se traduce
equitativamente entre las empresas, siendo las pymes las que suelen verse
mas perjudicadas. Una de las razones de ello esta asociada a la mayor
“opacidad” de la informacién relativa a este tipo de empresas, lo que
intensifica las dificultades de los bancos para la evaluacion del riesgo (Pollack
y Garcia, 2004).

En tanto, existe otro tipo de factores que puede incidir en el grado
de racionamiento del crédito, como la estructura del sector financiero y las
metodologias de evaluacion de riesgo que utilizan las instituciones para la
seleccion de deudores.

Con respecto al primer punto, cabe sefialar que en el mercado de
financiamiento operan distintos tipos de instituciones, que se diferencian por
el tamafio, el origen del capital, la conformacién societaria, etc. En tal sentido,
la preponderancia de uno u otro tipo de entidad puede influir en el grado de
accesibilidad de las pymes al crédito. Diversos estudios realizados permiten
afirmar que las participaciones mas elevadas de los pequefios bancos y de las
entidades estatales estan asociadas positivamente con el mayor financiamiento
a pymes. En el mismo sentido actia el predominio de las bancas de capitales
nacionales frente a las extranjeras (Ascua, 2009).

Los mecanismos de evaluacién usados para la seleccion de deudores
también constituyen un elemento que puede favorecer o perjudicar la
accesibilidad de las pymes al financiamiento (Ascua, 2009; Bebczuk, 2010).
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Al respecto, Bebczuk (2010) y Ascia (2009) distinguen los siguientes
métodos de evaluacion crediticia:

® Tecnologfas basadas en informacion “dura” o “hard”’: las instituciones
financieras utilizan informacién cuantitativa para determinar la
viabilidad de los proyectos basada en estados contables histéricos
auditados y flujos de caja proyectados. Estos elementos se combinan
con la historia del deudor con el sistema financiero, el tributario y
sus proveedores de bienes y servicios. El analisis de la informacion
se efectia por medio de indicadores estandarizados y se utilizan
técnicas estadisticas como el ¢redit scoring. Este tipo de informacion
puede ser recolectada, verificada, esquematizada y transmitida a
través de los canales de comunicacion de la entidad financiera y, en
caso de poder aplicarse, representa una forma rapida y de bajo costo
para seleccionar a los deudores.

* Tecnologias basadas en garantias convencionales: las entidades
financieras exigen la cobertura parcial o total de la deuda con activos
muebles o inmuebles de las empresas que, en caso de incumplimiento
serfan transferidos como forma de pago del préstamo. La solicitud
de garantfas permite a los bancos seleccionar a los deudores en
forma agil y atenta los problemas de informacién. Sin embargo, la
aplicacion de esta tecnologia deja afuera a muchas empresas que no
pueden cumplimentar con las garantias solicitadas.

* Tecnologias basadas en garantfas no convencionales: en este caso, las
instituciones bancarias exigen garantias generadas por el propio giro
del negocio (como el descuento de cheques, el factoring y contratos
relacionados) o bienes que son propiedad legal del acreedor (como
el /leasing). Su ventaja esencial es que liberan al deudor de poseer
capital garantizable como prerrequisito para acceder a un crédito.
No obstante, adolecen de problemas asociados a dificultades legales
para la ejecucion en caso de incumplimiento de pagos, y ademas,
no es aplicable a cualquier empresa (en general, puede ser dtil para
pymes proveedoras de grandes empresas).

* Tecnologias basadas en informacién “blanda” o “sof?’: la evaluacion
se efectta a partir de datos sobre las ventas, las compras de insumos,
los inventarios, etc. Ademas, se basa en informacién cualitativa, como
el caracter de los propietarios de las empresas en funcion del esfuerzo,
voluntad de pago, espiritu emprendedor y también de la opinién del
oficial de cuentas respecto de las perspectivas futuras del proyecto. Este
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tipo de informacién se construye por las vinculaciones establecidas
entre el personal de la institucién que ofrece financiamiento y los
potenciales clientes, asi como a través de consultas a proveedores y
clientes relacionados con el potencial prestatario. La informacion sof?
puede set, a menudo, apropiada por el oficial de crédito y, en general,
no es perfectamente transmisible debido a las dificultades para la
estandarizacion. Esta metodologfa es especialmente atil para start-up
con alta potencialidad de crecimiento. Sus desventajas tienen que ver
con la subjetividad de la evaluacion.

A suvez, la tecnologfa de evaluacion que tenga mayor difusion se encuentra
vinculada con la estructura del sector financiero. Al respecto, cabe sefialar que
las dos primeras metodologias son las que imperan en las instituciones de
financiamiento de mayor tamafio, mientras que en pequefios bancos suelen
encontrarse los mecanismos soff (que pueden ser complementados con
solicitudes de garantfas).

Por tanto, en mercados con altos niveles de concentracion, donde
predominen bancos de mayor envergadura, la metodologia de evaluacién que
prevalezca sera la bard y se requeriran garantias de tipo “convencionales”,
lo que constituye un elemento negativo para la accesibilidad de las pymes al
crédito bancario. En cambio, la utilizacién de informacién cualitativa para la
evaluacion del riesgo por parte de los bancos facilita que las empresas de menor
tamafio califiquen como sujeto de crédito, al posibilitar la compensacion de sus
debilidades asociadas a los rasgos estructurales de la empresa (como la ausencia
de sucesivos balances contables completos o de garantfas patrimoniales) con
ciertas virtudes que pueden ligarse mas a las potencialidades del proyecto.

Por tltimo, cabe plantear la discusion acerca del origen de la segmentacion
del crédito. Los bajos niveles en el stock de préstamos a las pymes pueden
deberse a la existencia de una oferta reducida de financiamiento por la
reticencia de las instituciones a canalizar recursos a las empresas pequefias,
a las dificultades de éstas para obtener los préstamos, o bien, a la escasez de

demanda por parte de las empresasz.

Desde el punto de vista de las instituciones financieras, entre los factores que
inciden en la reduccién de la oferta de préstamos a las pymes es posible mencionar
la ausencia de personal especializado en la evaluacion crediticia, la preferencia por
prestar a firmas que son clientas, las deseconomias de escala asociadas al monto
de préstamos relativamente pequefios, la informalidad de las firmas solicitantes,

2 La identificacion del origen de las restricciones al crédito que fueron mencionadas en diversos trabajos
se obtuvieron a partir de entrevistas a personal bancario y a empresarios de pymes.
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las dificultades de las empresas para cumplimentar los requisitos de informacion
y la falta de proyectos sostenibles en el mediano plazo.

Desde la perspectiva de las empresas, entre las razones por las cuales
no logran acceder al crédito bancario pueden sefialarse la escasa expertise de
los empresarios para presentar la informacién requerida para la solicitud de
financiamiento, la falta de garantias como respaldo de los créditos y la ausencia
de informacién ordenada de balances contables y/o de trayectotia de la empresa
que permita acreditar experiencia y potencialidad de crecimiento (Ascaa, 2009;
Bebczuk, 2010; Bleger y Rozenwurcel, 2000).

Adicionalmente, la reducida participacion de las pymes en el mercado de
crédito puede deberse a que las empresas efectivamente no tienen necesidades de
financiamiento por contar con recursos propios, o bien, que se “auto-excluyan”
por considerar poco factible el hecho de conseguir un préstamo bancario.

B. Diagnéstico de la situacién del acceso al financiamiento para
las pymes en Argentina

Tanto la teorfa como la experiencia internacional dan cuenta de las dificultades
de las pymes para acceder al financiamiento y demuestran que la presencia o la
ausencia de ciertos factores pueden aminorar o acrecentar estos problemas.

En América Latina, por ejemplo, al tratarse de economias en desarrollo
que experimentan periodos de volatilidad en sus variables macroeconémicas, los
mercados de crédito sufren las fallas de funcionamiento con mayor intensidad.
Asi, mientras que en la regién aproximadamente 50% de las pymes logra
acceder al crédito bancatio, en Estados Unidos este porcentaje asciende a 92%.
Mas atn, en Chile, que es el pais con mayor cobertura bancatia a las pymes de
América Latina, estas empresas obtienen 68% de su financiamiento mediante
capital propio (Pollack y Garcia, 2004).

Tal como se observara en este apartado, en Argentina también existe
una segmentacion del sistema financiero con discriminacién negativa hacia las
pymes. Sin embargo, esto no constituye un fenémeno nuevo. Por el contrario, es
consecuencia de una sucesion de hechos ocurridos alo largo de varias décadas,
si bien las causas principales fueron el resultado de las politicas implementadas
en los afios noventa.

Es por ello que se recordaran los sucesos mas relevantes ocurridos desde
1990 hasta la actualidad con el fin de contextualizar el problema de la escasez de
financiamiento a las pymes. Asimismo, se presentara informacion cuantitativa
para analizar la evolucion del crédito a este tipo de agentes en Argentina.
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Luego, se indagara acerca de las causas por las cuales los préstamos a pymes
tienen escasa relevancia, para realizar un diagnéstico que puede ser utilizado
para el disefio de politicas publicas de promocién financiera.

1.  Evolucion del crédito a las pymes desde los noventa hasta
la actualidad

En el afio 1991 se inici6 en Argentina el Plan de Convertibilidad, el cual
implicé la puesta en marcha de un sistema de caja de conversién con un tipo
de cambio sobrevaluado (en ese entonces, de $1=U$S1), como parte de un
paquete de politicas que incluy6 la privatizacion de empresas piblicas y una
serie de medidas de liberalizacion general de la economia. Como resultado de
ello, el sistema financiero se vio transformado sustancialmente, signado por
el comienzo de un proceso de concentracién y extranjerizaciéon del sector
bancario, con la pérdida de relevancia de las instituciones bancarias publicas
y de los bancos pequefios.

Conjuntamente, en consonancia con las tendencias mundiales, se registrd
un fuerte aumento de los agregados monetarios con un incremento del total de
créditos otorgados: entre 1991 y 1998 los préstamos se multiplicaron por cinco.
Cabe aclarar, sin embargo, que el punto de partida era muy bajo, por la reducida
monetizacion de fines de los afios ochenta (Bleger y Rozenwurcel 2000; Filippo
et al., 2004).

Pese a que la expansion del volumen de créditos a lo largo de los afios
noventa beneficié al sector privado en general, incluidas las pequefias y medianas
empresas, la informacioén da cuenta de la persistencia en la segmentacion del
financiamiento. Bleger y Rozenwurcel (2000) muestran datos del Banco Central
de la Republica Argentina (BCRA) por tramo de deuda a partir de los cuales
concluyen que sélo 20% del crédito del sistema financiero en el afio 1998 se
destinaba a las empresas de menor tamafio. En el mismo trabajo mencionan
una encuesta realizada por la Unién Industrial Argentina (UIA) que confirma
esta situacion.

En otro estudio elaborado por un equipo del BCRA también se presentan
estimaciones de la participacion del crédito a las pymes en el sistema financiero
para los ultimos afios de la década de los noventa’. Los datos a junio del 2000
con la definicién de crédito pyme por tramo de ocupados indican que éste

s El estudio clasifica a las MIPYME utilizando tres definiciones alternativas basadas en los siguientes criterios:
a) Numero de ocupados del deudor (hasta 200 ocupados); b) Monto de deuda con el sistema financiero
(hasta $2,5 millones); c) Bivariado, que combina los anteriores, procurando aproximar la definicion de
MIPYME a aquella que aplica la normativa del BCRA.
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representaba 52% del financiamiento otorgado a personas juridicas residentes
del sector no financiero. Esta proporcion se reduce a 28,6% si se utiliza el
criterio de clasificaciéon por monto de deuda y resulta intermedia entre ambas
(35,2%) si se usa la definicion bivariada (Escudé et al., 2001).

Cabe sefalar que el “efecto tequila” desatado en diciembre del afio
1994 provoco una nueva transformacion en el sistema bancario argentino,
profundizandose el sesgo discriminatorio de la asistencia crediticia a las
pymes (Ascua, 2008). Este hecho se hace evidente, principalmente, por la
diferenciacién en las tasas de interés de los créditos bancarios, ya que durante
la década de los noventa el costo de los préstamos obtenidos por las pequefias
firmas era sustancialmente superior al del crédito de empresas de primera linea

(Bleger, 2004).

Sin embargo, las acciones de los bancos hacia las pymes no han sido
homogéneas. En Argentina, como en el resto del mundo, los grandes bancos
privados y, especialmente, los de capital extranjero, han dedicado poca atencién
al segmento de empresas de menor tamafio. En tanto, la banca publica y la
banca privada mas pequefia han mostrado una mayor disposicion a asistirlas.
Empero, entre 1995 y 2001, tal como se ha adelantado, la banca privada y
la extranjera han adquirido relevancia en el sistema financiero argentino, en
detrimento de los bancos privados pequefios y de las instituciones publicas,
lo que ha influido negativamente sobre las posibilidades de las pymes para
acceder al crédito (Ascua, 2008).

La crisis que se produjo a fines del afio 2001 terminé con la convertibilidad y,
al mismo tiempo, marcé un punto de quiebre en el modelo econémico argentino.
A pesar de los sucesivas alzas en las tasas de interés, la desconfianza en el sistema
financiero, sumada al malestar politico y social en la que se encontraba inmerso el
pais, impulsaron al sector privado a retirar masivamente el dinero de los bancos.
Con el fin de evitar el colapso del sistema, el gobierno implemento el “corralito”,
que consistio en la restriccion de la libre disposicion de dinero en efectivo de
plazos fijos, cuentas corrientes y cajas de ahorros. Ademas, con el abandono de
la convertibilidad, se establecié un nuevo valor para el tipo de cambio (U$S1=
$1,40). Los dep6sitos bancarios fueron pesificados ante la imposibilidad de las
instituciones financieras de cubrir la oleada de extracciones en un escenario de
escasez de liquidez. El inevitable resultado de este proceso fue que el volumen
de crédito al sector privado se redujo drasticamente, desde 23% del PBI que
representaba en 1998, hasta 8% en momentos de la crisis (Bleger, 2004).

No obstante, la desaparicion del crédito bancatio al sector privado se
explica tanto por el comportamiento de las empresas demandantes como
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por los mismos bancos. Por un lado, la profunda crisis financiera dificult6
el cumplimiento de obligaciones de las empresas, provocando que muchas
de ellas dejaran de calificar como sujetos de crédito. Pero una vez sorteada
la crisis e iniciada la fase de crecimiento desde el afio 2003, se produjeron
mejoras en las rentabilidades de las empresas, lo que permitié a éstas contar
con capacidad de autofinanciamiento y reducir su demanda de préstamos.
Ambos factores incidieron en la disminucién de las solicitudes de créditos a
los bancos, proceso del que las pymes no estuvieron exentas.

Por el lado de la oferta, inicialmente los bancos cortaron de manera
drastica la concesion de nuevos créditos y privilegiaron la mejora de su
liquidez en condiciones de alta incertidumbre. Pasados los momentos mas
agudos de la crisis, la liquidez de las entidades empez6 a recuperarse como
también la oferta de financiamiento (Bleger, 2004).

Durante el afio 2004 se advierte una marcada tendencia al restablecimiento
del crédito, tanto para las personas como para las empresas. Sin embargo, el
crecimiento de los préstamos se concentra en las lineas de muy corto plazo
(adelantos en cuenta y descuentos de valores). El aumento significativo de los
cheques en circulacién confirma el restablecimiento gradual de la cadena de
pagos y mejora la posibilidad de descontar las cuentas a cobrar de las pymes,
para ampliar su capital de trabajo (Bleger, 2004).

Vale la pena consignar que desde los inicios del periodo post-
convertibilidad, especialmente a partir del afio 2003, se han generado algunas
fuentes alternativas de financiamiento a las pymes. A los tradicionales
financiamientos a través de proveedores se ha sumado, de manera todavia
incipiente pero con un crecimiento exponencial, el mercado de capitales.
Los instrumentos que ha desarrollado este mercado son el descuento de
cheque de pagos diferido, los fideicomisos financieros, las obligaciones
negociables para pymes vy, en forma insignificante aun, la apertura de
capital a través de un panel especifico. A pesar de ello, la participacion del
mercado de capitales en el financiamiento a las micro, pequefas y medianas
empresas (MIPYME) continda siendo marginal. Una comparacién permite
apreciar que el financiamiento brindado por el mercado de capitales a
este segmento representa aproximadamente 4% del que ofrece el sistema
bancario (Kulfas, 2009).

Dado que no existen datos oficiales de los montos de créditos bancarios
a pymes, se reseflaran las estimaciones realizadas por Bleger (2007) y las que
presenta el Centro de Economia y Finanzas para el Desarrollo de la Argentina
(Cedif-Ar) para observar el grado de acceso de las firmas al sistema financiero
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en los dltimos afos. Cabe sefialar que no es posible construir una serie de
datos homogénea, ya que los criterios de clasificacion utilizados en cada caso
exhiben algunas diferencias. No obstante, ambos resultados contribuyen al
analisis del acceso al crédito de las pymes, al igual que los informes elaborados
por el Mapa Pyme, que seran luego presentados.

Grafico 1
Empresas con acceso al financiamiento bancario como proporciéon del total
de empresas formales
(Anos 2001-2006 en porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia basada en datos de Bleger (2007).

Segun las estimaciones de Bleger (2007), sélo una cuarta parte de las
MIPYME formales de Argentina accedia al crédito bancario después del afio
2003 y hasta fines de 20006. Para hacer ese analisis, Bleger utiliza las estadisticas
del BCRA bajo el criterio de considerar “crédito pyme” a los préstamos de
hasta § 5.000.000 contraidos por empresas formales (incluidos los de las
microempresas).

El criterio de clasificacion del financiamiento a pymes del Cedif-Ar
consiste en sumar la cartera comercial de préstamos menores a § 500.000 y
las financiaciones a empresas de entre § 500.000 y $ 5.000.000, con el fin de

no contabilizar los créditos al consumo®.

4 En agosto de 2009 el BCRA cambia la metodologia en las normas de presentacion de la informacion
de los bancos, lo que impide realizar la depuracién de los préstamos al consumo.

157



CEPAL

Cuadro 1
Estimacion de la cartera de las MIPYME en el sistema bancario
(Afios 2005-2009 en millones de pesos)

2005 2006 2007 2008 2009
Stock de financiaciones a pymes 19.433 25.119 32.267 35.118 38.577
Bancos publicos 5.947 7.061 8.426 11.497 13.793
Bancos privados nacionales 6.484 8.701 11.251 10.968 12.514
Bancos privados extranjeros 5.793 7.392 9.906 9.794 9.104
Bancos cooperativos 1.209 1.965 2.683 2.859 3.166
Total financiaciones sistema bancario 106.346 127.185 162.378 183.547 196.992
Financiaciones a pymes / Total 18,3% 19,7% 19,9% 19,1% 19,6%
Participacion en el financiamiento de las pymes
Bancos publicos 30,6% 28,1% 26,1% 32,7% 35,8%
Bancos privados nacionales 33,4% 34,6% 34,9% 31,2% 32,4%
Bancos privados extranjeros 29,8% 29,4% 30,7% 27,9% 23,6%
Bancos cooperativos 6,2% 7,8% 8,3% 8,1% 8,2%

Fuente: Elaboracion propia basada en datos del Cefid-Ar.

El principal cambio que se ha producido en los tltimos afios se relaciona
con la mayor presencia de los bancos puablicos en el financiamiento a
las pymes.

Durante el perfodo 2005-2007 han sido los bancos privados nacionales
los que han liderado la provisiéon de créditos a las pequenas y medianas
empresas, seguidos por los extranjeros, dejando a los bancos publicos en tercer
lugar. No obstante, esta situacion se revierte en los dos aflos subsiguientes,
quedando los bancos puiblicos en el primer lugar (36%). En orden de
importancia, le siguen los privados nacionales (32%), los extranjeros (24%)
y los cooperativos (8%). Cabe sefialar que entre 2005 y 2009, los bancos
cooperativos y los publicos han presentado un mayor crecimiento de su
cartera orientada a las pymes (27% y 21% respectivamente) que los privados
nacionales y extranjeros (18% y 12% respectivamente).

Esencialmente, el incremento en la participacién de los bancos
cooperativos y publicos se debe a las politicas contraciclicas implementadas
desde el gobierno nacional para aumentar las posibilidades de financiamiento
al sector productivo, y en particular, a las firmas mas vulnerables (por su
tamafio o por su actividad).
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Grafico 2
Participacion del crédito a las pymes en el total de financiaciones a empresas
segun tipo de entidad bancaria
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Fuente: Elaboracion propia basada en datos de Bleger (2007).

En cuanto a la importancia de las pymes en las carteras de los bancos, se
pueden analizar los resultados presentados por Bleger. Segtin se observa en el
Grafico 2, s6lo los bancos cooperativos poseen una clara orientacion hacia las
MIPYME (49% de la cartera), mientras que en los otros tipos de bancos estas
empresas representan entre 16% y 28% de la cartera de financiaciones. Aqui
también se verifica la escasa relevancia que otorga la banca extranjera a las
empresas de menor tamafio, tal como se sefial6 en el primer apartado.

En sintesis, es posible observar que la reducida utilizaciéon del
financiamiento por parte de las pymes constituye un fenémeno que existe
hace varias décadas. Si bien en los afios posteriores a la devaluacion el stock
de crédito pyme se fue ampliando, su participacion en el total del mercado
financiero es aun reducida.

2. Las causas del reducido financiamiento a las pymes

Hasta aqui se presentaron diversos indicadores que dan cuenta de
la reducida proporcion de pymes que tiene acceso al crédito bancario y la
vinculacién de este fenémeno con la conformaciéon del sector financiero.
Para indagar acerca de las causas de esta situacion, se utilizaran los resultados
presentados por el Mapa Pyme, un programa que elaboré estimaciones de este
segmento empresarial a partir de relevamientos, el cual funcioné activamente
en la Subsecretaria de la Pequena y Mediana Empresa y Desarrollo Regional
(SEPYME) hasta fines de 2007. Desde ese entonces, no se han publicado mas
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informes del programa. Los indicadores que se mostraran son resultado de
las encuestas aplicadas por el programa a las pequefias y medianas empresas’
durante el periodo 2003 y 20006. Por tanto, la informacion presentada analiza
el funcionamiento del sistema de crédito desde el lado de la demanda.

A continuacién se exhiben datos para cuantificar no sélo el grado de
acceso al financiamiento de las pymes sino también su interés por disponer
de créditos. En tal sentido, se advierte que sélo 33% de las pymes solicit6
financiamiento bancario al menos una vez durante el perfodo 2003-2000, lo
que demuestra la reducida demanda por parte de las firmas. No obstante, de
esas empresas, 82% ha logrado con éxito la obtencién del crédito. Por tanto,
puede afirmarse que si bien hay una proporciéon minoritaria de pymes que
busca financiamiento, la gran mayoria lo obtiene. Los datos para el segundo
semestre de 2007 arrojaron resultados similares: 20% de las empresas solicitd
financiamiento, de las cuales 77% lo obtuvo.

Grafico 3
Accesibilidad de las pymes al financiamiento
(En porcentajes)
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Fuente: Mapa Pyme, Subsecretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional (SEPYME).

En el Grafico 3 se pueden percibir algunas diferencias respecto a la
accesibilidad de las empresas en funcion de su rubro de actividad. Se destacan
las firmas de los sectores industria y transporte por su interés en la solicitud de
crédito; las pymes del sector comercio, por su parte, presentan la mayor tasa
de éxito en conseguir el financiamiento.

5 No incluye a las microempresas.
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De lo anterior se desprende que, si bien existe un mercado de crédito a
las pymes, éstas eligen estrategias independientes para financiarse, estando el
mercado restringido sélo a un pequefio subgrupo. La segmentacion del mercado
de crédito y la escasa participacion de las pymes en el stock de préstamos
del sistema financiero se deben, entonces, no sélo a la desaprobaciéon de
proyectos por parte de los bancos, sino también a las reducidas solicitudes de
financiamiento de las empresas.

Teniendo en cuenta estos resultados, vale la pena preguntarse, por un lado,
los motivos que llevan a que las firmas no demanden préstamos bancatios, y
por el otro, las causas esgrimidas para explicar el fracaso de las empresas que
si solicitan financiamiento.

Grafico 4
Principales razones de las pymes para no solicitar crédito bancario
(En porcentajes)
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Fuente: Mapa Pyme, Subsecretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional (SEPYME).

En el Grafico 4 se aprecia que la principal razén por la que las empresas no
solicitan financiamiento es la disponibilidad de capital propio (32%). En tal sentido,
la recuperacion de los niveles de rentabilidad durante el periodo post-convertibilidad
impulsé a muchas empresas a optar directamente por autofinanciarse. Cabe
apuntar, no obstante, que una empresa que cuenta con recursos puede igualmente
recurrir al crédito, con el fin de ampliar el apalancamiento y realizar mayores
inversiones a largo plazo. Es decir, la disponibilidad de recursos propios no tiene
una vinculacién univoca con la no recurrencia al crédito bancario.
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La segunda razén esgrimida por las empresas son las altas tasas de interés de
los préstamos bancarios. En este caso el andlisis es complejo, porque las tasas de
interés promedio se fueron reduciendo en el periodo bajo estudio. A pesar de ello,
evidentemente, el costo de financiarse contintia siendo un impedimento para las
pymes para utilizar el canal bancario para disponer de recursos (Kulfas, 2009).

Las altas tasas de interés reflejan, tal como se ha dicho, los problemas de
opacidad de la informacion en los mercados de crédito que se acentian en el caso
de las pymes, aunque también pueden atribuirse a un desinterés de las entidades
financieras por canalizar recursos hacia ese segmento, prefiriendo a los clientes
de primera linea u otras alternativas mas rentables de menor plazo.

Luego, el Mapa Pyme indaga a las empresas que han fallado en la solicitud
de crédito, para conocer su percepcion acerca de los motivos por los cuales no
han logrado la aprobacién del banco. La principal causa mencionada por las
empresas es el desinterés de los bancos en financiar a las pymes y, en segundo
lugar, el incumplimiento de los requisitos impuestos por las entidades. Tampoco
es despreciable la falta de garantias como uno de los obstaculos para el acceso al
crédito, factor que ha sido oportunamente citado en la revision bibliografica.

A partir de las dificultades de las pymes para cumplir con los requisitos
de informacién de los bancos asi como de las garantfas solicitadas, se puede
arriesgar a decir que las instituciones financieras no recurren a metodologfas
de evaluacion soft. Por el contrario, parecen predominar las tecnologfas hard,
sumando ademas las exigencias de presentacion de algin tipo de garantia para
evitar los problemas de opacidad de informacion.

Grafico 5
Principales razones del rechazo de solicitud de crédito bancario
(En porcentajes)
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Fuente: Mapa Pyme, Subsecretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional (SEPYME).
Nota: Los datos reflejan la percepcion de las pymes encuestadas por el programa.
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Si bien no se dispone de relevamientos que recojan en forma sistematica
las percepciones desde el lado de la oferta acerca de las razones por las cuales
las pymes tienen escasa participacién en los mercados de crédito, algunos
estudios indican que el alto grado de informalidad de las pymes constituye el
principal obstaculo. Esta informalidad se manifiesta en la existencia de estados
contables que no reflejan cabalmente la realidad de la empresa, con lo cual
la evaluacién de los proyectos y del riesgo asociado se basan en informacion
errénea, y por ende no permiten estimar adecuadamente riesgos. Los mayores
costos asociados a la evaluacién de créditos a las pymes y la priorizacion a
otorgar financiamiento a las firmas clientas son otros de los argumentos que
suelen aducir los bancos (Bebczuk, 2010; Bleger, 2005; Kulfas, 2009).

Ademas, si bien este punto no aparece expresamente sefialado, existen
importantes diferenciales de rentabilidad entre los productos que ofrece la
banca comercial. Asi, es posible encontrar patrones de rentabilidad y riesgo
mucho mas beneficiosos para la banca comercial en los productos vinculados
al crédito personal e hipotecario que para el caso de empresas, y menos aun
para pymes (Kulfas, 2009).

En conclusion, la segmentacion del mercado de crédito en Argentina data
de varias décadas, aunque las politicas implementadas durante los afios noventa
contribuyeron a sentar las bases de un sistema financiero que desfavorecio a
las pequefias y medianas empresas. Si bien entre el afio 2006 y el 2010 ha ido
mejorando el acceso al financiamiento de las pymes, su participacion en el
mercado de crédito continda siendo reducida, explicada en buena medida por
la escasa demanda por parte de las empresas. Una de las principales razones de
ello es la disponibilidad de recursos propios de las pymes y su preferencia por
el autofinanciamiento. Empero, también existe un componente de reticencia
de estas firmas para endeudarse o para recurrir a las instituciones bancarias
teniendo en cuenta que podrian contar con un mayor apalancamiento de
inversion en caso de recurrir al crédito bancario.

Tampoco debe restarse importancia a aquellas empresas que no demandan
financiamiento porque se autoexcluyen del sistema. A diferencia de las pymes
que optan por utilizar recursos propios para no endeudarse, el grupo de las
autoexcluidas no recurre a los bancos porque tienen la certeza de que no van
a alcanzar los requisitos que se les solicita o bien porque reconocen la ausencia
de capacidades para gestionar los préstamos.

Como elemento positivo se destaca el incremento de la participacion
de los bancos publicos en el otorgamiento de créditos a las pymes en 2008
y 2009, fruto de la politica contraciclica implementada por el gobierno para
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atenuar posibles efectos de la crisis financiera internacional que, junto a la
incorporacion de recursos adicionales para las lineas de créditos a las empresas
de menor tamafo, contribuyeron a mejorar la accesibilidad de las pymes al
crédito bancario.

C. Los enfoques de las instituciones de apoyo a pymes y los
sistemas de crédito de segundo piso. Su evolucién desde los
afnos noventa

Una vez que se ha demostrado que existe una escasa utilizaciéon del
financiamiento bancario por parte de las pymes, al tiempo que se ha investigado
respecto de los motivos por los que esto sucede, se reconoce la importancia de
las intervenciones publicas para mejorar y ampliar el acceso de las empresas
al sistema financiero.

En esta seccion se presentaran los instrumentos de asistencia financiera
implementados en Argentina desde los afios noventa, con énfasis en los sistemas
de segundo piso.

Cabe senalar que en los comienzos de la década, la problematica pyme no
tenfa relevancia en la agenda de las politicas publicas, respondiendo a una logica de
implementacion de medidas de ajuste estructural market friendly y de liberalizacién
de la economia. Luego, a mediados de los afios noventa se introdujeron dos
cambios institucionales sustanciales que parecian revertir esta situacion: la sancion
de la Ley 24.467 en 1995, llamada la “Ley Pyme”, que generaba una serie de
instrumentos de apoyo a las micro, pequefias y medianas empresas —modificada
por la Ley 25.300 en el afio 2000— y la creacion de la Secretarfa de la Pequefia
y Mediana Empresa (SEPYME) dos afios mas tarde®.

En funcién de ello, para el analisis de los instrumentos ejecutados con el
fin de facilitar el acceso de las pymes al crédito, se distinguiran dos periodos:
el primero, que se extiende hasta el aflo en que se sanciona la “Ley Pyme”, y
el segundo, desde ese momento hasta la actualidad.

Dado que el centro neurilgico de las politicas de asistencia a las pequefias y
medianas empresas es actualmente la SEPYME, se pondrd especial atencion en las
acciones implementadas desde alli. Empero, sobre el final del apartado, se presentara
una resefia de las medidas que se llevan adelante desde otras instituciones que
también contribuyen a la facilitacién del acceso al crédito por parte de las pymes.

6 A pesar de ello, como se corroborara mas adelante, sélo durante el periodo post-convertibilidad se
profundizara la politica de asistencia a las pequefias empresas.
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1.  Primera etapa: asistencia financiera a principios de los
anos noventa

A principios de la década de los noventa se observaba una marcada
segmentacion del crédito desde el punto de vista de la disponibilidad y del
costo del financiamiento bancario. Por un lado, esto se verifica a partir de los
diferenciales de las tasas de interés entre las empresas de primera linea y el resto
de los demandantes del sistema; y por el otro, por la concentracién de las carteras
activas en los “principales deudores” (Rozenwurcel y Fernandez, 1994).

A pesar de que durante los aflos anteriores a la sancion de la “Ley Pyme” se
implementaron s6lo unas pocas politicas de apoyo al sectot, también se introdujeron
ciertos cambios en la normativa para mejorar el acceso al financiamiento. Asi, desde
el BCRA se impulsaron nuevas reglamentaciones para reducir la concentraciéon
de los créditos en las carteras de los bancos, a partir de la flexibilizacién de los
requetimientos solicitados a las empresas para obtener financiamiento’.

Adicionalmente, a pesar de que atin no se habia constituido la SEPYME,
se registra la implementacién de algunos instrumentos orientados a mejorar
el acceso de las empresas mas pequefias al financiamiento. Entre ellos destaca
el Programa Trienal de Fomento y Desarrollo de las Pymes o Plan Trienal,
que luego se empalmara con el actual Programa de Bonificacion de Tasas, y el
Programa Global de Crédito.

El Plan Trienal se creé mediante el Decreto N°2586 de 1992y se puso en
marcha en mayo de 1993. Su objetivo era facilitar el acceso de las empresas de
menor tamafio a créditos bancarios, mediante un abaratamiento de los costos
a partir del otorgamiento de subsidios sobre las tasas de interés, tanto para
la constitucién de capital de trabajo como para la realizacién de inversiones.
Cabe hacer presente que la autoridad de aplicacion era la entonces denominada
Secretarfa de Industria y Comercio del Ministerio de Economia y Obras y
Servicios Publicos, ya que ain no se encontraba conformada la SEPYME.

El programa contemplaba un paquete de financiamiento por un total de
U$S 2.050 millones, con dos lineas de crédito: a) la conformada con fondos
de la banca comercial puablica y privada, con un subsidio oficial a la tasa activa
de cuatro puntos anuales y, b) otra que estaba integrada con fondos del Banco
Nacion Argentina (BNA), para la canalizacion de préstamos con un subsidio
al banco oficial de 2% nominal anual sobre los montos otorgados dentro del
cupo previsto (Rozenwurcel y Fernandez, 1994).

7 Los principales cambios en la normativa se asocian a la reduccién en el porcentaje del financiamiento
solicitado que debia estar garantizado por las empresas mediante activos patrimoniales.
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El Plan Trienal no constituyo estrictamente un programa de financiamiento
de segundo piso, ya que los bancos participantes debian hacer los desembolsos
de los préstamos otorgados a las pymes, asumiendo la totalidad del riesgo
inherente a las operaciones. Sin embargo, considerando que las tasas de interés
eran subsidiadas con fondos publicos y que existié una relacién indirecta entre
el Estado y las empresas a través de los bancos, el programa contenia elementos
de un sistema de segundo piso®.

De acuerdo alos datos presentados por Rozenwurcel y Fernandez (1994),
los primeros resultados del Programa Trienal en relacion a la linea de créditos
integrada con fondos de la banca comercial fueron los siguientes:

* Hasta octubre de 1993 se habian licitado § 881 millones, aunque sélo
se habfan otorgado 9.705 créditos por $ 346 millones, lo que implica
un nivel de ejecucion inferior a 40%. Las tasas de interés maximas
aceptadas en las licitaciones fueron de 16% anual en los primeros dos

concursos y de 15% en el tercero’.

* Enladistribucion de los préstamos por actividad sobresale la elevada
participacion del sector agropecuario, que contrasta con la reducida
participacion del sector industrial.

* En relacién a la distribucion geografica, se advierte una fuerte
concentracion en las provincias de Buenos Aires, Cérdoba y Santa
Fe, que en conjunto recibieron mas de 60% de los créditos. Este
resultado, sin embargo, no resulta llamativo si se considera que estas
son las principales provincias agropecuarias, lo que se corresponde
con la distribucién sectorial de los préstamos.

A fines de 1993 comenzé a implementarse otro programa de apoyo a las
pymes, bajo una légica de asistencia de segundo piso: el Programa Global de Crédito
parala Micro y la Pequefia Empresa (PGC). Creado con fondos provenientes del
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y recursos complementarios de los
bancos comerciales participantes, su objetivo era ampliar el acceso al crédito y
también brindar asistencia técnica a las pymes de todo el pafs.

El monto inicial del programa fue de sélo U$S 60 millones, de los
cuales U$S 45 millones fueron aportados por el BID y el resto por los bancos
comerciales. De todos modos se trataba de un seed fund, ya que se esperaba

8 La misma situacién seré explicitada con el Programa de Bonificacion de Tasas que se crea a partir de
la sancién de la Ley Pyme en el afio 1995.

9 Las tasas de interés promedio para 1993 de los adelantos en cuenta corriente eran de 36,58%; para
préstamos a empresas de primera linea a 30 dias, 10,30%, segun datos del BCRA.
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acceder a un segundo tramo para ampliar los recursos disponibles y continuar
con la operatoria del programa (Rozenwurcel y Fernandez, 1994).

El mecanismo de distribuciéon de los créditos era el siguiente: el BID
otorgaba los fondos al BCRA y éste los canalizaba a través de las instituciones
financieras oficiales, privadas o cooperativas, previamente seleccionadas sobre la
base de indicadores elaborados por la Superintendencia de Bancos del BCRA.

Los beneficiarios del programa eran las microempresas (hasta 5 ocupados
en relacion de dependencia) y pequefias empresas (hasta 20 ocupados), en ambos
casos con una facturacion anual y un patrimonio neto de hasta U$S 200.000,
nuevas o existentes, ubicadas en zonas rurales o urbanas, y dedicadas a actividades
agropecuarias, industriales, mineras, comerciales o de servicios. Los créditos se podian
destinar para capital de trabajo o inversiones, y el monto maximo por operacioén erade
U$S 20.000 por beneficiario, pero ademas cada banco debia participar con
fondos propios con U$S 10.000 en promedio por operacién (Rozenwurcel y
Fernandez, 1994).

La tasa de interés que cobraba el BCRA a los bancos intervinientes se
fijaba semestralmente en funcion de la tasa que el BID determinaba para ese
periodo. Alinicio del programa la tasa fijada fue de 8,5% anual para los bancos,
quedando para los usuarios en 13,5% anual (una tasa minima de 12% y una
tasa maxima de 15%), lo que constitufa una reduccion significativa respecto
de las tasas cobradas en el mercado, especialmente para empresas de pequena
envergadura. El plazo de pago maximo previsto era de 48 meses, con garantias
a satisfaccion de los bancos intervinientes, ya que éstos soportaban la totalidad
del riesgo crediticio. En la distribucién de los fondos el propésito era premiar
a aquellos bancos que canalizaran recursos a las regiones con menor desarrollo
relativo (Rozenwurcel y Fernandez, 1994).

La implementacién de este programa fue intermitente desde sus
comienzos. Luego del lanzamiento de la prueba piloto, al fracasar en la
renovacion de fondos no se pudo continuar con el segundo tramo de la linea
que se habia previsto. En el 2006 el programa estuvo nuevamente operativo,
quedando inactivo una vez que los fondos asignados fueron utilizados en su
totalidad. La principal razén de esta intermitencia es que la fuente primaria
de recursos con los que opera es el financiamiento externo. Por tanto, cuando
los fondos se agotan, la continuidad del programa depende del éxito en la
negociacién de recursos adicionales.

Respecto de la intervencion de la banca publica, ademas del BNA -que
funciona como institucioén de primer piso otorgando créditos directamente a las
empresas- en enero de 1992 se creé el Banco de Inversion y Comercio Exterior
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(BICE) como una entidad de segundo piso. Su objetivo inicial era captar fondos
externos para financiar inversion y actividades vinculadas al comercio exterior,
y canalizar los créditos a través de instituciones comerciales.

De acuerdo al estudio de 1994 del Centro de Estudios de Estado y
Sociedad (CEDES), en un primer momento el BICE habia realizado convenios
de financiamiento con instituciones como el Banco Mundial, el BID y el
Eximbank de Japén, con el fin de disponer de recursos. Asimismo, la Secretarfa
de Hacienda de la Nacién también se habfa comprometido a aportar fondos. A
pesar de ello, el BICE terminé centrando sus actividades en el otorgamiento de
préstamos al sector privado en forma directa, por lo que actud esencialmente
como entidad de primer piso.

Por dltimo, cabe sefialar que en los primeros afios de la década de los
noventa existian otras formas de asistencia financiera de segundo piso, las
cuales operaban con financiamiento internacional. Rozenwurcel y Fernandez
(1994) mencionan las siguientes entidades:

* EBximbank: la cartera de riesgo del Eximbank de Estados Unidos en
Argentina ascendfa a U$S 1.700 millones, con U$S 300 millones que
correspondian a lineas de créditos disponibles para las pymes a través
de bancos locales.

* Corporacién Financiera Internacional: hasta 1994 habfa destinado
aproximadamente U$S 130 millones en créditos a pymes por medio de
cinco bancos locales que operaban como sus intermediarios financieros.

* Corporacion Interamericana de Inversiones: esta entidad otorgd
préstamos para distintos proyectos encarados por empresas medianas
y grandes, por un monto global que superaba los U$ 20 millones. La
Corporacién tenfa también comprometido un aporte de capital en el
Banco Mayorista del Plata, entidad bancaria constituida por dos decenas
de bancos cooperativos, con el proposito de facilitar el acceso de éstos
y sus pequefias empresas asociadas al mercado de capitales.

2. Segunda etapa: desde Ila sancion de la Ley Pyme hasta
la actualidad

La legislacion vigente relativa a la asistencia a las pymes se plasma en la
Ley 25.300, sancionada en el afio 2000, como modificatoria de la Ley 24.467 de
1995. Por tanto, algunos instrumentos han sido creados mediante la primera ley
y otros, por la segunda; en tanto, también hay programas que se implementaron
por normativa de menor jerarquia.
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Las principales politicas han sido llevadas a cabo por el organismo
encargado del disefio y ejecucion de las politicas de apoyo a las pymes, es decir,
la SEPYME, la cual gestion6 esencialmente tres programas de financiamiento: el
Programa de Bonificacion de Tasas, el Programa Global de Crédito y el Fondo
Nacional de Desarrollo para la Pequena y Mediana Empresa.

Sin embargo, también otras instituciones publicas implementaron diversas
politicas para facilitar el acceso al crédito a las pymes, como el Banco Nacion,
el BICE, el Consejo Federal de Inversiones (CFI) y la Agencia Nacional de
Promocién Cientifica y Tecnologia. En algunos casos, los sistemas utilizados
son de primer piso, mientras que en otros se aplicaron metodologias de
segundo nivel.

a) Programas de asistencia financiera implementados por
la SEPYME"

En primer lugar, se encuentra el Programa de Bonificacion de Tasas (PBT),
creado porla Ley 24.467 y posteriormente modificado por la Ley 25.300, como
una reedicion del Plan Trienal. EI PBT, hoy vigente, tiene por objetivo facilitar
el acceso de las pymes al crédito mediante subsidios sobre la tasa de interés
de préstamos otorgados por las entidades financieras, las cuales participan del
programa a través de licitaciones. Los montos se adjudican en funciéon de las
mejores ofertas recibidas, teniendo en cuenta las tasas de interés y plazos de
los préstamos a otorgarse por las entidades financieras.

Las bonificaciones varfan de acuerdo al grado de desarrollo productivo que
presenta la zona donde se ubique la empresa, favoreciendo a aquellas provincias
y/o regiones de menor desatrollo relativo, estableciéndose un méaximo de 8
puntos porcentuales anuales o de 50% de la tasa ofertada, la que resulte menor.

Las lineas lanzadas por el programa se orientan al financiamiento de capital
de trabajo, bienes de capital y/o proyectos de inversién. Habitualmente, se
ofrece financiamiento de caracter general, aunque también existieron algunas
lineas de créditos para sectores especificos.

En la actualidad se encuentran vigentes las siguientes lineas de crédito
en el marco del PBT:

* Financiamiento de Actividades Productivas para la Micro, Pequefia y
Mediana Empresa: surge de un acuerdo con el Banco Nacién, como

10 En esta seccion se presentaran valores en pesos. Vale aclarar que el tipo de cambio promedio entre
2002 y 2008 oscil6 entre $ 2,9y $3, 2 por dolar, mientras que en 2009 ascendio a $ 3,7.
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anexo a su “linea 400”!! para ofrecer préstamos para inversiones, con
un cupo de $ 500 millones. El monto maximo del financiamiento por
cada empresa es de § 800.000 con un plazo de 60 meses. Los créditos de
esta linea son otorgados por el BNA, mientras que la SEPYME brinda
subsidios sobre la tasa de interés de entre 1 y 2 puntos porcentuales,
dependiendo del sector de actividad. Considerando que el BNA ofrece
una bonificacién por buen cumplimiento, las tasas para las pymes
beneficiarias rondarfan entre 10,5% y 12,5%. No obstante, tal como
se mencionara en el apartado siguiente, hay ciertos sectores que fueron
considerados “vulnerables frente a la crisis internacional”, los cuales
recibirfan 1 punto adicional de bonificacién, accediendo a créditos
con tasas de entre 9,5% y 11,5% anual.

Financiamiento de Capital de Trabajo e Inversiones para el sector Turismo:
también forma parte de la “linea 400” del BNA. Los montos de los
préstamos tienen un maximo de $ 800.000 para inversion y de § 300.000
para capital de trabajo y las tasas de interés vigentes son de 12%, con una
bonificacién de 2 puntos porcentuales por parte de la SEPYME.

Linea de financiamiento para adquisicion de bienes de capital e
inversiones: se trata de una linea de financiamiento para la realizacion de
inversiones, ejecutada desde los bancos que participaron en la licitacién
efectuada a fines de 2009. En ésta se adjudicé un cupo de $ 300 millones
entre 14 bancos, que se comprometieron a ofrecer préstamos a las pymes
a una tasa de 13% anual. La SEPYME otorga subsidios diferenciales,
favoreciendo a las empresas de menor envergadura: bonifica 2 puntos
porcentuales sobre las tasas de interés de los créditos para micro y
pequenas empresas, 1 punto para las medianas. Ademas, provee 1 punto
porcentual adicional de subsidio si se trata de empresas radicadas o
proximas a radicarse en parques industriales.

Linea de financiamiento para capital de trabajo e inversiones: constituye
la Gltima linea lanzada por la SEPYME que se ejecuta a través de
los bancos comerciales que participaron en la licitacion, con el fin
de brindar financiamiento para inversiones y capital de trabajo, con
subsidios diferenciales a favor de los créditos de mayor plazo y de las
firmas de menor tamafio. En la licitacién, efectuada en julio de 2010,

" La reglamentacion N°400 del BNA constituye una linea para el Financiamiento de Inversiones de
Actividades Productivas para las MIPYMEIPYME, con diferentes destinos asociados a la realizacion de
inversiones, en pesos o délares, y un plazo maximo de 10 afios. Las tasas de interés dependen del resto
de las condiciones del crédito.
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se adjudic6 un monto de $ 200 millones entre 23 bancos, los que
deben ofrecer créditos a las micro, pequefias y medianas empresas..
La SEPYME bonifica 3 puntos porcentuales sobre las tasas de interés
de créditos para micro y pequefias empresas y 2 puntos si se trata de
empresas medianas. Se bonifica 1 punto adicional anual a operaciones
de 6 a 12 meses de plazo; 1,5 si esta entre 12 y 18 meses, y 2 puntos
adicionales para créditos de duracién mayor a los 18 y hasta los 24
meses. Como resultado de ello, la pyme debe pagar una tasa de interés
de aproximadamente 10% anual sobre créditos para capital de trabajo
y de 13% para bienes de capital.

® Programa para el Desarrollo Regional y Sectorial (PRODER): instrumento
también del Banco de la Nacién Argentina, en el cual el rol de la
SEPYME se limita a entregar un subsidio sobre la tasa de interés de los
créditos otorgados. El programa tiene actualmente tres lineas de crédito
vigentes: Fomento al Desarrollo Sectorial, Fomento a la Asociatividad
Empresaria y Fomento al Desarrollo de Microemprendimientos (este
programa serd desarrollado mas adelante).

Dado que no se cuenta con informacién desagregada de los resultados
del Programa de Bonificacién de Tasas, se sigue a Kulfas (2009), quien muestra
que durante el periodo 2003-2007 se llevaron a cabo operaciones de crédito
por un total de $ 1.763 millones'?.

Entre los principales aspectos positivos del PBT se destaca la existencia de
cierta cobertura regional (a pesar del predominio de créditos en las provincias
centrales), la generacion de efectos de adicionalidad en términos de volumen
crediticio otorgado, una aceptable relacion entre costo fiscal y beneficios y
que el riesgo queda en manos del banco. Entre las debilidades del programa
figura la dificultad para otorgar una orientacion especifica, fundamentalmente
respecto a los sujetos de crédito, al estar implementado desde el sistema
bancario; la existencia de un sesgo hacia empresas que ya eran clientas de los
bancos y la concentracion de los créditos en torno a firmas de mediano porte
(Kulfas, 2009).

Entonces, los subsidios estatales constituyen una herramienta util para
reducir los costos del crédito, uno de los obsticulos mencionados por las
empresas para solicitar financiamiento. Por el contrario, el programa no es
idéneo para solucionar otras fallas del mercado de crédito, por ejemplo,
aquellas referidas a la opacidad de la informacién, que termina provocando

1?2 Debe aclararse que en el total se incluyen créditos de corto plazo para capital de trabajo.
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un racionamiento del financiamiento debido a las rigideces de los bancos en
la solicitud de datos para la evaluacién de riesgo.

Tal como se ha expresado’®, el Programa de Bonificacién de Tasas
presenta, al mismo tiempo, caracteristicas de un instrumento de primer y de
segundo piso. Por un lado, los fondos de los créditos provienen de los bancos
comerciales, los cuales son encargados, ademas, de otorgarlos, lo que indicaria
que el mecanismo es de primer piso. Empero, el programa también dispone
de recursos publicos para subsidiar las tasas de interés, que se canalizan
indirectamente a las empresas a través de las instituciones bancarias, lo cual
indicarfa que la asistencia financiera es de segundo nivel.

Otra de las herramientas que utiliza actualmente la SEPYME para facilitar
el acceso al financiamiento es el Fondo Nacional de Desarrollo para la Micro,
Pequefia y Mediana Empresa (FONAPYME). Se trata de un fideicomiso
del Estado Nacional de $ 100 millones, cuya finalidad es el otorgamiento de
financiacion para inversion de las MIPYME a largo plazo.

Sibien el fondo se constituyd mediante la Ley 25.300 del afio 2000, recién
se implement6 dos afios después. L.a motivacion inicial de la creacion del fondo
era promover la realizacién de inversiones de capital de riesgo, actuando la
SEPYME como organismo de segundo piso. Hasta ese momento, la industria de
capital de riesgo se encontraba escasamente desarrollada en Argentina. Durante
la discusion del proyecto de ley, sin embargo, se introdujo la posibilidad de
que el fondo pudiera destinarse a proveer financiamiento a las empresas para
inversiones productivas a mediano y largo plazo. Dada la realidad imperante
en el pafs, signada por la fuerte restriccion crediticia para las pymes y agravada
posteriormente por la crisis financiera de fines de 2001, el objetivo inicial del
programa se vio desvirtuado. De este modo, los créditos otorgados desde la
puesta en marcha del fondo se canalizaron directamente desde el FONAPYME
y, al menos en un principio, no respondieron a requisitos de calidad de las
inversiones o de impacto regional (Bezchinsky, 2003).

En consecuencia, actualmente la SEPYME gestiona el FONAPYME como
institucion de primer piso orientada a la provisién directa de financiamiento para
proyectos de inversién de mediano y largo plazo, para empresas o asociaciones de
empresas. El programa no opera como “ventanilla permanente”; en cambio, se
realizan llamados a la presentacién de proyectos, algunos de caracter sectorial y otros
mas generales, que son evaluados por los técnicos para determinar su viabilidad.

18 Cuando se explico el funcionamiento del Plan Trienal se habia adelantado respecto a las similitudes en
el funcionamiento con el Programa de Bonificacion de Tasas.
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En una primera instancia, la ejecucioén del programa sufrié de inconvenientes
burocraticos que impactaron negativamente sobre los tiempos de evaluacion.
Asi, se producfan demoras de hasta siete meses para el otorgamiento de un
crédito. Luego, desde el afio 2006 se introdujo una serie de cambios con el fin
de disminuir los tiempos de espera'* (Kulfas, 2009).

Cabe precisar, en todo caso, que el programa ha presentado muy bajos
niveles de ejecucion. Durante los afios 2008 y 2009 se asistieron cerca de
50 empresas cada afio, por $ 12 y § 15 millones, respectivamente, un monto
reducido si se considera que el FONAPYME se trata de un fideicomiso de §
100 millones (SEPYME).

Al ser ejecutado por la SEPYME y no por los bancos, FONAPYME es
una herramienta atil para ampliar el acceso al crédito a las pequefas y medianas
empresas frente a la reticencia de las entidades financieras de proveerles
financiamiento vy, especialmente, para cubrir segmentos de la demanda que
implican mayores riesgos. Sin embargo, el bajo nivel de ejecucion del programa
demuestra el escaso alcance del mismo, y las demoras de evaluacion juegan en
contra en la solucién de los problemas de informacion de las pymes.

Por ultimo, el tercer programa de asistencia financiera implementado por
la SEPYME es el Programa Global de Crédito (PGC), destinado a facilitar
a las MIPYME el acceso al crédito de largo plazo. En realidad, constituyo
la incorporacién de un nuevo tramo del programa, el cual fue ejecutado
mediante un préstamo del Banco Interamericano de Desarrollo (BID). Su
operatoria fue planeada e implementada junto al Banco Central, que también
actué como agente financiero. Los fondos ascendieron a un monto total de
crédito de US$ 388 millones, provenientes, en igual magnitud, del préstamo del
BID y del aporte de la contrapartida local, a cargo de las entidades financieras
participantes (Kulfas, 2009).

El Programa Global de Crédito se orientd a cubrir una de las principales
falencias que se percibian a fines de 2000, la cual estaba dada por la ausencia
de crédito a largo plazo en el mercado financiero. El PBT habia cumplido un
rol en el abaratamiento del crédito a las pymes, pero al estar fondeado con los
recursos de las propias entidades financieras, no resolvia el problema de descalce
de plazos debido a que casi la totalidad de las fuentes del sistema financiero
son de corto plazo. Por tanto, el PGC se puso en marcha como instrumento
complementario (Kulfas, 2009).

14 No se dispone de informacion actualizada para conocer los tiempos de demora en la evaluacion de
los proyectos.
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El nuevo tramo del PGC presentaba las mismas caracteristicas que los
anteriores. Como intermediarios financieros del programa actuaban los bancos
comerciales, los que operaban con recursos propios y del BID. Por tanto, se
traté de un instrumento de crédito de segundo piso.

El fondeo otorgado a las entidades financieras estaba sujeto a una serie
de condiciones, como por ejemplo, que los plazos de los créditos debetfan ser
de entre 3 y 10 afios, con un monto maximo de U$S 1 millén para el caso de
micro y pequefias empresas, y de US$ 3 millones para firmas medianas. La
tasa activa se conformaba por una tasa de transferencia que se modificaba en
forma trimestral, fijada inicialmente en 2,9%, mas un spread, que era de 6%.
Adicionalmente, los bancos participantes estaban obligados a monetizar los
créditos a las MIPYME con anterioridad a la solicitud de los fondos. De este
modo, se aseguraba que el destino de los recursos fuera exclusivamente el
financiamiento a las MIPYME.

Kulfas subraya como elemento positivo del programa su rapida ejecucion,
evidenciando la existencia tanto de un problema de escasez de fuentes de
fondeo a mediano y largo plazo como de rentabilidades relativas, que inducen
a las entidades a orientar sus aplicaciones preferentemente hacia otros negocios
(créditos personales, grandes empresas y sector publico prioritariamente).

Cabe puntualizar que este programa no se encuentra vigente entre
las herramientas de asistencia financiera de la SEPYME Tal como se ha
dicho anteriormente, el funcionamiento del mismo depende del éxito en la
negociacion de recursos con los organismos internacionales una vez que se
han ejecutado completamente.

Ademas de los programas mencionados, la SEPYME ofrece una
herramienta para que las pequefias y medianas empresas puedan disponer de
garantias para la gestion de créditos bancarios, otra de las restricciones que

enfrenta el sector para acceder al sistema financiero'.

b) Programas implementados por otras instituciones

Ademas de la SEPYME, existen otras instituciones que intervienen en los
mercados de créditos, mejorando la accesibilidad al financiamiento de las pymes.
Sin embargo, la tinica que actda con un sistema de créditos de segundo piso es
la Agencia Nacional de Promocion Cientifica y Tecnoldgica (“la Agencia”), que
depende del Ministerio de Ciencia, Tecnologia e Innovaciéon Productiva.

15 Se trata del programa de Sociedades de Garantia Reciproca (SGR), el cual no es analizado en
este estudio.
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La Agencia opera a través de sus cuatro Fondos:—Fondo para la
Investigaciéon Cientifica y Tecnolégica (FONCYT), Fondo Tecnolégico
Argentino (FONTAR), Fondo Fiduciario de Promocion de la Industria del
Software (FONSOFT) y Fondo Argentino Sectorial (FONARSEC). Aqui
se presentaran las principales caracterfsticas del FONTAR, ya que incluye
herramientas de financiamiento a pymes.

EIFONTAR administra recursos de distinto origen, tanto publicos como
privados. En primer lugar, cuenta con fondos provenientes de instituciones
multilaterales o nacionales de crédito. En segunda instancia, dispone de recursos
del tesoro nacional asignados por la Ley de presupuesto y también del cupo de
Crédito Fiscal de la Ley 23.877. Por otra parte, fomenta lineas de crédito de la
banca publica compatibles con los objetivos de la Agencia.

El FONTAR promueve mejoras de las capacidades productivas y
tecnologicas de las empresas a través de aportes no reembolsables (ANR),
créditos fiscales y del sistema financiero asignados por la Agencia, que se
implementan por medio de procesos de convocatorias publicas o ventanillas
permanentes. Los ANR se destinan mayoritariamente a pymes, cofinanciando
desarrollos tecnolégicos, mejoras tecnoldgicas de grupos de empresas y
sistematizacion de la actividad innovativa mediante la creacion de departamentos
de I+D. Por su parte, los créditos fiscales adjudican certificados de crédito que
pueden descontarse del impuesto a las ganancias. Se trata de proyectos con
un monto promedio asignado que duplica al de los ANR, con un l6gico sesgo
hacia empresas de tamafio mediano y grande. Finalmente, los créditos para
la modernizacién tecnoldgica financian proyectos de adaptacion y mejora de
productos y procesos existentes.

Por tanto, algunos de los mecanismos de financiamiento del FONTAR se
orientan a todo tipo de empresas, mientras que otros se destinan especificamente
a las pymes. Los instrumentos de ventanilla permanente orientadas a las
pequenas y medianas firmas son:

* ANR patentes: son subvenciones no reintegrables destinadas a financiar
los costos de preparacion y presentacion de solicitudes de patentes de
invencién, que tienen a las pymes e instituciones cientificas publicas
y/o ptivadas sin fines de lucro como beneficiatios.

* Créditos para modernizacioén tecnoldgica: financian proyectos para
realizar adaptaciones y mejoras, desarrollos tendientes a adecuar
tecnologias y a introducir perfeccionamiento de productos y
procesos con bajo nivel de riesgo técnico. El financiamiento es de
hasta $ 600.000.
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La Agencia ofrece dos instrumentos adicionales para todo tipo de
empresas, aunque se prioriza la participaciéon de aquellas de menor tamano:
los Proyectos Integrados de Aglomerados Productivos (PI-TEC), para brindar
financiamiento a asociaciones de empresas, y los Créditos a Empresas (CAE),
que son lineas de crédito del BICE para mejorar la competitividad de las
empresas con facturacion inferior a los $ 200 millones anuales.

A pesar de ser considerada una institucién dinamica en cuanto a su
funcionamiento, la Agencia no presenta informacién del impacto de los
programas, lo que dificulta la verificacion de esta hipotesis. Sin embargo, hay
un estudio del Centro de Estudios para la Producciéon (CEP) del Ministerio de
Industria, realizado en julio de 2008, que muestra algunos datos de la asistencia
del FONTAR, aunque la informacién presenta tal nivel de agregaciéon que no
permite observar el impacto sobre las pymes!'® (Cuadro 2).

Cuadro 2
Cantidad de empresas asistidas por el FONTAR y montos otorgados.
Anos 2005-2007
(En miles de pesos y porcentajes)

2005 2006 2007

Cantidad de empresas 482 492 390

Montos 126 120 152 262 217608
Distribucion de los montos

Créditos fiscales 8% 22% 15%

Créditos 32% 13% 10%

Subsidios 60% 65% 74%

Fuente: Elaboracion propia basada en CEP.

Entre 2005 y 2007, el FONTAR apoy6 a cerca de 500 empresas por afio,
canalizando entre § 120 y § 220 millones. La principal forma de asistencia
fueron los subsidios, los cuales representaron las tres cuartas partes del
monto ejecutado.

Por su parte, el Banco de Inversion y Comercio Exterior (BICE) también
cuenta con instrumentos de financiamiento a pymes, operando como banco de
primer piso. Ademas de participar en el Programa de Bonificacién de Tasas de
la SEPYME, el banco cuenta con una linea de financiamiento preferencial para
las empresas pequefas del sector de bienes de capital. Si bien realiza algunas
operaciones a través de otros bancos, predominan sus funciones como banco
de primer piso. Para ilustrar lo anterior, se puede mencionar que el BICE otorgd

16 También se puede consultar el trabajo de Moori Koenig (2010) donde analiza los resultados del PI-TEC
entre otros programas asociativos.
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préstamos a otras entidades financieras por § 68 millones, mientras que los
créditos directos a las empresas ascendieron a $ 600 millones, en el afio 2008.

Por ultimo, tanto el Consejo Federal de Inversiones (CFI) como el Banco
Nacién ofrecen alternativas de financiamiento a pymes, pero ninguna de las
dos instituciones opera desde el segundo nivel. La primera entrega recursos
publicos directamente a las pymes, y el banco, dispone de una gran cantidad de
instrumentos de financiamiento para las empresas de menor tamafio, operando
como entidad de primer piso!’.

En conclusién, desde la SEPYME se implementaron sélo tres programas
para mejorar el acceso al financiamiento a las pequefias y medianas empresas.
El Programa Global de Crédito'® y el Programa de Bonificacion de Tasas, que
canalizan préstamos a través de bancos comerciales, pueden clasificarse como
instrumentos de segundo piso. En tanto, el FONAPYME es implementado
desde la SEPYME, la cual otorga directamente los préstamos a las empresas.

En cuanto a los objetivos de atenuar las fallas del mercado de crédito, se
destaca que la contribucion principal del Programa de Bonificacion de Tasas
consiste en disminuir el costo del financiamiento; en el caso del Programa
Global de Crédito y del FONAPYME, ambos proveen créditos de largo plazo.
Sin embargo, ni el PGC ni el PBT resuelven el persistente problema de las pymes
respecto a sus dificultades para cumplir con los requisitos de informacioén de
los bancos. En el caso del FONAPYME, al ser operado por la SEPYME, este
problema podria verse solucionado, pero adolece de otras falencias, como el
escaso alcance del programa y los laxos tiempos de evaluacion.

D. Cambios recientes en las estrategias de las instituciones
para favorecer el acceso de las pymes al crédito frente a la
crisis financiera internacional

En el apartado precedente se revisaron las principales politicas publicas
ejecutadas para facilitar el acceso de las pymes al crédito, desde los afios
noventa hasta la actualidad. Ante los cambios acaecidos recientemente a raiz
de la crisis internacional, cabe preguntarse si las instituciones de apoyo a las
pymes han introducido modificaciones en los programas que ofrecen, o bien,
si han incorporado nuevas herramientas de apoyo.

7 La excepcion esta dada por el programa de financiamiento del “Bicentenario”, aunque no se orienta a asistir
alas pymes.
8 Ya estaba inactivo en el momento de realizacion de este trabajo.
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Para ello, se comenzara con una breve sintesis de los origenes de la crisis
financiera internacional y sus consecuencias en los pafses desarrollados y en
desarrollo. Luego, se pondra atencion en el caso de Argentina, con el fin de
observar si han existido cambios en las estrategias de politica productiva.

1. Lacrisis: sus origenes y consecuencias en el mundo

La crisis economico-financiera que tuvo su epicentro en Hstados Unidos
y en las economias desarrolladas, se propagd rapidamente al resto de los
paises del mundo. Desde el crack de1929 no se vivia un colapso de semejante
envergadura. A pesar de su profundidad, las economias mundiales lograron
superarla aparentemente, en un tiempo menor al esperado.

Es posible encontrar explicaciones diversas de la ocurrencia de las crisis
en las distintas vertientes de la teorfa econémica. Segtin algunas, las recesiones
se producen por una excesiva intervenciéon en los mercados, por lo que
deberia otorgarse mayor importancia a la autorregulacion; de acuerdo a otras
posiciones, las crisis son el resultado natural del propio sistema, necesitandose
de la calibracién de las politicas publicas para mejorar las regulaciones y reducir
los efectos prociclicos nocivos del sistema (Machinea, 2009).

El pensamiento de la CEPALEPAL se enmarca en esta segunda vision,
que identifica elementos de naturaleza estructural de la crisis, entre los cuales
el predominio del capital especulativo sobre el productivo fue uno de los ejes
de su gestacion..

No obstante, son maltiples los hechos que produjeron su desencadenamiento
, ¥ que hacen parte de un proceso que lleva varias décadas; pueden sefialarse
cuatro elementos especificos que han sido claves como disparadores del colapso:
1) el excesivo aumento de los créditos junto al desarrollo del mercado de
derivados; 2) la desregulacion en los mercados financieros, 3) la tergiversacién
del manejo del riesgo, y 4) los errores en las politicas implementadas desde la
Reserva Federal de Estados Unidos (FED).

La gestacion de la crisis comenzé en la década de los ochenta, cuando
la economia norteamericana experimentaba un periodo de importante
crecimiento, que continué durante los afios noventa. El aumento de la
actividad econémica y de la inversion estuvo apoyado por el mantenimiento
de bajas tasas de interés e incrementos en la cantidad de dinero. A principios
de 2001, adicionalmente, se aplicaron politicas fiscales expansivas para
financiar gastos de seguridad, pero también para incentivar la demanda, que
en esos momentos estaba sufriendo una retraccion. La euforia y la liquidez
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provocaron aumentos del consumo interno y al mismo tiempo, contribuyeron
a la profundizacion del déficit comercial de Estados Unidos por el incremento
de las importaciones, debiendo recurrir al financiamiento externo (Manuelito
et al., 2009).

En este contexto de liquidez, de crecimiento econémico y bajas tasas
de interés, se generd una expansion del crédito bancario. La ampliacién
en el volumen de financiamiento se debid, por un lado, a las bajas en las
tasas de interés, y por el otro, a la politica de desregulacion financiera de la
década de los noventa, que permitié la eliminacién de encajes bancarios y la
flexibilizacién de los requisitos, tanto patra las empresas (para aplicar como
sujeto de crédito) como para el funcionamiento de las instituciones financieras.
Hste proceso dejo amplios segmentos fuera de supervisioén, permitiendo la
actuacion de instituciones financieras con escasa expetiencia pero con gran
responsabilidad en el volumen de créditos del mercado y, por tanto, en el grado
de apalancamiento financiero.

Adicionalmente, comenzé a desarrollarse el mercado de derivados de
crédito, con el objetivo inicial de diversificar el riesgo asociado a las operaciones.
Es asi que se produce un cambio en el modelo de funcionamiento del sistema
financiero, desde un esquema en que las instituciones financieras originaban los
créditos y asumian los riesgos asociados, hacia otro en que esas instituciones
originaban los créditos pero distribufan y transferirfan el riesgo hacia otras. El
correlato fue una situacién de desconocimiento y mala medicion del riesgo
de los operadores del mercado, que dio lugar al otorgamiento de créditos de
excesivo riesgo (Manuelito et al., 2009).

El alza en el precio de las viviendas constituy6 una alternativa tentadora
para los inversores'?, quienes subestimaron los riesgos asociados al mercado
de hipotecas subprime en busqueda de opciones rentables, en parte debido a
la tergiversacion en la medicion del riesgo por la expansion de los derivados.

La burbuja inmobiliaria se produjo entonces como consecuencia del
aumento de los precios de las viviendas, que generd un circulo vicioso con el
incremento de créditos hipotecarios (a su vez, incentivados por el alza en los
precios de los inmuebles y por el desarrollo de los derivados). Las correlaciones
de los riesgos de los derivados hipotecarios contribuyeron a la explosién de la
burbuja. Las consecuencias inmediatas fueron el derrumbe de los precios de los
inmuebles, los incumplimientos en el repago de las hipotecas y la generacion

19 Al mismo tiempo, el incremento en los precios internacionales de las materias primas, la expansion de la
demanda internay la desvalorizacion del ddlar, se conjugaron para potenciar el escenario de alta inflacion
en la economia norteamericana provocado por la euforia del ciclo expansivo.
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de una brecha entre el valor de la deuda y las propiedades. A esto se sumo el
incremento en el desempleo, lo que también afecté la capacidad de pago de
las obligaciones.

En concordancia con el pensamiento de la CEPAL, entonces, el alto
endeudamiento de los hogares (via créditos para consumo y para viviendas)
no constituy6 un elemento desestabilizador para producir el colapso, sino un
sintoma que refleja los factores estructurales de la crisis.

Tras la conmocién del mercado de las hipotecas de alto riesgo y de la
pérdida de valor de los derivados que se habfan construido sobre la base
de dichas hipotecas, las consecuencias comenzaron a repercutir en otras
economias del mundo. Pero fue la quiebra de Lehman Brothers, una de las
compafifas financieras norteamericanas de mayor envergadura, lo que marco
el inicio del hundimiento de los mercados financieros, dando lugar a la peor
crisis financiera sistémica de varias décadas. El nivel de desconfianza provocod
una paralizacién en las instituciones financieras y el desplome de las bolsas de
comercio, que registraron disminuciones en sus indices cercanas a 50% (no
solo en las economias desarrolladas).Asi, los efectos de la crisis financiera se
propagaron no sélo al resto de la economia norteamericana sino también a
otros pafses del mundo (CEPAL, 2010).

Como resultado de ello, en 2008 el producto mundial se estanco y al afio
siguiente present6 una reduccion de 2,2%. La actividad industrial se contrajo

11,6% y mas intensamente en los paises desarrollados (16,4%), mientras que el
volumen del comercio mundial se redujo alrededor de 19% (CEPAL, 2010).

Los mercados emergentes también se vieron contagiados por la crisis
internacional, por una parte, debido a la dependencia de la demanda externa
en la evolucién de su economia, y por otra, por el retiro de fondos de los
paises desarrollados de los mercados emergentes, generando complicaciones
en los bancos locales. Sin embargo, mientras que en los paises desarrollados
la actividad se contrajo 3,6% en el 2009, en las economias en desarrollo el
impacto, aunque significativo, fue menort, presentando una variacion positiva
de 1,6% (CEPAL, 2009).

A pesar de ello, la crisis impactd fuertemente en América Latina,
en particular a fines de 2008 y principios de 2009. Las repercusiones se
manifestaron principalmente en el sector real, afectando de manera negativa a
los paises que habian sido los motores del crecimiento de la regién. El menor
crecimiento de la actividad, junto a la disminucién del comercio, tuvo impactos
negativos sobre los precios de los productos basicos y de los términos de
intercambio (CEPAL, 2010).
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Es asi que luego de seis afios de crecimiento, el PIB de Latinoamérica
registré una disminucion de 1,8% en 2009. Si bien la crisis afect6 a todas las
economias de la region, el impacto fue diferente en cada una de ellas. Por un
lado, se observa un grupo de pafses que experimentaron caidas en el producto
inferiores al promedio de la region, liderados por México, donde los efectos del
colapso se sintieron con mayor intensidad®’. En el otro extremo se distingue
un segundo grupo de paises —como Bolivia, Panama y Perd— que a pesar
de la situacion exhibieron tasas de crecimiento del producto de entre 2% y
3%. En el medio de ambos, se encuentran los pafses donde el impacto de la
crisis implico una desaceleracion del crecimiento, como Brasil y Argentina, que
luego de varios afios de presentar incrementos de la actividad, registraron un
estancamiento en el 2009 (CEPAL, 2010).

Desde mediados de 2008 empezaron a verse los signos de una recuperacion
del producto y del comercio internacional en las economias mundiales. Segin
estudios de la CEPAL, la rapida salida del punto mas critico de la crisis responde
fundamentalmente a la coordinacién de los principales bancos centrales del
mundo respecto de la aplicacion de politicas monetatias expansivas, seguidos
por las demads autoridades monetarias de los paises en desarrollo, que inyectaron
una gran liquidez en los mercados. Ademas, el buen desempefio relativo de las
economias asiaticas en desarrollo, en particular la de China, evité una mayor
caida de la demanda mundial (CEPAL, 2010).

En América Latina, la recuperaciéon comenzé en el segundo trimestre de
2009 y se generalizé para finales de ese afio, por lo que los efectos de la crisis,
aunque en algunos paises fueron profundos, no perduraron mas que unos pocos
meses. Las razones de ello se basan en que el epicentro estuvo en los pafses
desarrollados, pero también por el momento en que la crisis llego a la region.
En primer lugar, muchos paises habian reducido su endeudamiento externo,
impulsados por el entorno internacional favorable para la acumulacién de divisas
y por el manejo de la politica macroeconémica que les permitié concretarlo.
Esto colocé a los pafses en una situacién de solvencia y sin inconvenientes
de liquidez, otorgando solidez al sistema financiero. En segunda instancia, se
destaca como un elemento central que en diversos pafses existié una buena
capacidad para implementar medidas anticicilcas para contrarrestar los efectos
de la crisis. A pesar de ello, se observé un empeoramiento en los indicadores
sociales, propio de las consecuencias de la retraccion econdémica, aunque el
deterioro no ha sido tan agudo como el que se habia proyectado.

20 EnMéxico se registrd una disminucion de la actividad del 6,7 % anual, esencialmente por una contraccion
de la actividad turfstica.
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2. Losimpactos de la crisis en Argentina y las
medidas contraciclicas

Aunque en menor intensidad que otros paises latinoamericanos,
Argentina también se vio afectada por la crisis. Tras un perfodo de seis afios
con un promedio de crecimiento anual superior a 8%, en 2009 sufrié una
desaceleracion en su economia, con una vatiacién del producto de 0,9%. Si
bien a lo largo de ese afio se verificaron salidas de capitales privados y hubo
momentos de inestabilidad en el sistema financiero, el elevado superavit de la
balanza comercial y la disponibilidad de reservas acumuladas previos a la crisis
permitieron que se conservara la capacidad para regular el mercado cambiario
y el nivel de liquidez. El producto registr6 leves bajas en el segundo y tercer
trimestre de 2009 del -0,8% y -0,3%, respectivamente, pero desde el ultimo
trimestre comenzo la recuperacion con una tasa de crecimiento de 2%.

Ante un escenario econémico de estancamiento, el gobierno reaccioné
implementando algunas medidas anticiclicas. En primer término, se procurd
mantener la inversion publica, por su importancia en la generacién de
encadenamientos y en la creacion de empleo. En segundo lugar, se busco
ampliar la disponibilidad de financiamiento al sector privado, resaltando los
créditos ofrecidos desde los bancos publicos y los recursos movilizados desde
la Administracién Nacional de Seguridad Social (ANSES) para fomentar las
actividades productoras de bienes durables y construccion.

Ademas, se introdujeron medidas para asistir a las empresas en la
mantencién del empleo y se fortalecieron las politicas de licencias no automaticas
a las importaciones con el fin de incentivar el consumo de bienes producidos
localmente. Por dltimo, se puso en marcha la Asignacion Universal por Hijo,
que consistié en el otorgamiento de ayudas monetarias para desempleados y
trabajadores no registrados, que permitié atenuar el impacto sobre la pobreza a

partir de un incremento en los ingresos de los estratos sociales mas vulnerables
(CEPAL, 2010)

De las medidas anteriormente mencionadas, algunas han sido dirigidas
especialmente a las pymes para aumentar la disponibilidad de financiamiento,
con el objetivo de contribuir al fortalecimiento de dichas empresas para que
puedan sortear los impactos de la crisis. Se destacan tres ejes de intervencion:
la incorporacién de nuevas lineas de financiamiento en bancos publicos, la
ampliacion de los subsidios otorgados por la SEPYME vy la utilizacién de
los fondos de la Anses para incrementar los recursos de los bancos para que
canalicen una mayor cantidad de créditos a las empresas de menor tamafio.
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La primera medida se plasma en la incorporacion de lineas de crédito en
el BICE y en el BNA. Asi, en agosto de 2008 el BICE anunci6 el lanzamiento
de dos nuevas lineas de crédito. Una de ellas corresponde a préstamos en pesos
con un plazo de hasta nueve afios y tasas de interés combinadas (70% fija, al
12% nominal anual; 30% variable con BADLAR?! mas 150 puntos basicos),
subsidiada por la SEPYME. La otra linea es en délares con una tasa de interés
variable que se apoya sobre la tasa interbancaria londinense (Libor) mas un
diferencial de entre tres y cinco puntos, segun la calificacion de la empresa,
también con subsidio de la SEPYME.

Por su parte, el BNA anuncié en marzo de 2010 la incorporaciéon del
segundo tramo de su “linea de crédito 400” por § 5.000 millones del Banco
Nacion, ya que el primer cupo habia sido ejecutado completamente. Las tasas
de interés de estos créditos, que se encuentran entre 12% y 14%, también estan
subsidiadas por la SEPYME.

Al mes siguiente, en abril de 2010, en el marco de las politicas
implementadas por el gobierno para proteger a los “sectores sensibles”
amenazados por el avance de las importaciones —como son las licencias no
automaticas y las medidas antidumping—, se puso en marcha el otorgamiento
de 1 punto porcentual adicional de bonificacion de las tasas de interés que
otorga la SEPYME sobre los créditos de la linea 400 del BNA. Este plan
estarfa disponible para siete sectores productivos: textiles, calzado, maquinas
agricolas, bienes de capital, juguetes, madera y muebles e industrias culturales.
Por tanto, desde entonces, los empresarios pyme tienen acceso a financiamiento
con una bonificacion de hasta 3 puntos en la tasa de interés de los préstamos
del Banco Nacion, lo que arroja una tasa fija de entre 9,5% y 11,5% en pesos,
dependiendo de la region en que se localice la empresa.

Por dltimo, hay que consignar la movilizacién de recursos desde el sistema
previsional. En diciembre del afio 2008, mediante la Ley 26.425, se procedio a la
unificacién del Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones en un unico régimen
previsional publico, denominado Sistema Integrado Previsional Argentino (SIPA).
En consecuencia, se eliminé el régimen de capitalizacion que existfa como una
alternativa para los usuarios y se sustituyo por el régimen de reparto.

Adicionalmente, se conformé el Fondo de Garantia de Sustentabilidad,
constituido por los recursos que integraban las cuentas de capitalizacion individual
de los afiliados y beneficiarios del régimen de capitalizacion. La ley establece que
estos recursos pueden ser utilizados para el pago de los beneficiarios del SIPA y

21 La Badlar (Buenos Aires Deposits of Large Amount Rate) es la tasa de interés pagada por depdsitos a
plazo fijo de méas de un millén de pesos, por el promedio de entidades financieras.
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para la realizacién de inversiones “bajo los criterios de seguridad y rentabilidad,
contribuyendo al desarrollo sustentable de la economia real”.

En el marco de las medidas contraciclicas implementadas por el gobierno
desde fines de 2008, se llevaron a cabo licitaciones de depésitos a plazo fijo
dirigidos, con la finalidad de incrementar la capacidad de financiamiento de los
bancos por un total de $ 1.935 millones, para créditos a pymes, al consumo y
a la prefinanciacion de exportaciones.

El proceso comienza con una convocatoria a las entidades financieras para
que participen de la subasta de los fondos, la cual se comunica a través del Mercado
Abierto Electronico S.A. Luego, en funcion de las mejotes ofertas, la Administracion
Nacional de Seguridad Social asigna los depdsitos a plazo fijo a las entidades
financieras para que éstas procedan a suscribir los contratos de mutuo con los
tomadores, para brindar créditos con los destinos especificados (ANSES, 2009).

En cuanto a las licitaciones para el financiamiento a pymes, hasta la fecha
se han realizado tres: la primera, de $ 200 millones; la segunda, de $ 400 millones,
yla dltima, de $ 300 millones. Dado que en todos los casos se adjudicé el 100%
de los fondos, las licitaciones proveyeron a los bancos de un total de § 900
millones para financiamiento a pequeflas y medianas empresas.

Enlas licitaciones de estos fondos se observé el predominio de los bancos
publicos, destacandose la participacion del Banco de la Provincia de Buenos
Aires. De acuerdo a las ofertas, los créditos disponibles a las pymes por esta
via tendrfan una tasa inferior a la del mercado. Los dep6sitos a plazo fijo se
colocaron a las entidades financieras a una tasa de 11% bajo la condicién de
que ofrezcan préstamos para las pymes con una tasa de 13,8%.

En conclusion, si bien los efectos negativos de la crisis financiera
internacional no fueron prolongados ni tampoco tuvieron la misma profundidad
que en otros pafses, el ritmo de crecimiento econémico de Argentina registro
una desaceleracion. En este contexto, se implement6 una serie de medidas
para paliar los impactos del colapso, con especial intencién de proteger a los
sectores mas vulnerables.

En cuanto a las intervenciones para ampliar la disponibilidad de
financiamiento a pymes, resalta el lanzamiento de nuevas lineas de crédito desde
los bancos publicos, el incremento del subsidio sobre las tasas de interés en el
marco de los programas de la SEPYME vy la puesta en marcha de un fondo de la
Anses que se utiliza para proveer recursos a los bancos para que sean canalizados

a las empresas®.

22 No se dispone de informacion para medir el impacto y el alcance de dichas medidas.
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E. Experiencias innovadoras para resolver problemas
especificos del mercado crediticio orientado a las pymes:
el caso del PRODER

Las lineas de financiamiento para pymes que se encuentran vigentes
en Argentina han sido resefiadas a lo largo del trabajo. Sin embargo, se puso
énfasis en revisar aquellas politicas implementadas desde la SEPYME y en la
identificacién de programas de financiamiento de segundo piso.

Aqui se presentara un analisis del Programa para el Desarrollo Regional y
Sectorial PRODER) ejecutado por el Banco Nacién, que ha sido seleccionado
como caso de investigacién. La principal razén de la eleccion se basé en que
la ejecucion del programa implica la construccién de vinculaciones entre el
personal técnico y los potenciales beneficiatios, lo que permite la incorporacion
de informacion cualitativa para la evaluacion de los proyectos. Este elemento
constituye una forma de atenuar los problemas de “opacidad” de la informacién
que suelen imputarse a las pequefias y medianas empresas, y al mismo tiempo,
de posibilitar el acceso al financiamiento a firmas que no podrian lograrlo
bajo lineas de crédito convencionales. Mas aun, debe subrayarse que desde su
puesta en marcha el programa ha mostrado resultados positivos, ya que no se
evidencian proyectos en mora.

1.  Objetivo, seleccion de beneficiarios y funcionamiento
del PRODER

El Programa para el Desarrollo Regional y Sectorial se lanza en agosto de
2008, con el proposito de facilitar el acceso al financiamiento de las inversiones
requeridas para el fortalecimiento de iniciativas productivas desarrolladas por
MIPYME vy con impacto sobre las economias regionales. El programa surge
como una reediciéon de dos lineas anteriores del Banco Nacién: el Fondo
Integral para el Desarrollo Regional (FONDER) y el Fondo Nacional para
la Creacién y Consolidacion de Microemprendimientos (FOMICRO). A
pesar de las modificaciones que dieron origen al PRODER, ambos fondos
continian operativos, proveyendo los recursos para el funcionamiento del
nuevo programa. Mediante el FONDER se gestionan dos lineas de crédito:
la de Fomento al Desarrollo Sectorial y la de Fomento a la Asociatividad
Empresaria. Los recursos de FOMICRO se utilizan para la linea de Fomento
al Desarrollo de Microemprendimientos®.

23 En funcién de los objetivos del trabajo, se considerara para el analisis las lineas del PRODER que se
orientan a fomentar el desarrollo sectorial y la asociatividad empresaria.
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Actualmente, el PRODER cuenta con recursos por aproximadamente
$ 185 millones, los que se componen por $ 115 millones de FONDER y $
70 millones de FOMICRO, constituidos bajo la forma de un fideicomiso. El
monto disponible es el resultado de una serie de sucesivos aumentos desde la
puesta en marcha del PRODER, debido a la buena performance de éste y a la
mayor demanda de financiamiento.

Los cambios dispuestos que implicaron una nueva estrategia de
divulgaciéon e implementacion del FONDER y de FOMICRO y que dieron
origen al PRODER, se efectivizan por una resolucion del directorio del banco.
A pesar de las modificaciones introducidas, los créditos otorgados por el
PRODER deben enmarcarse en el reglamento del FONDER, donde se incluye
la definicién del objetivo del fondo, los criterios de seleccién y las condiciones
de financiamiento.

En el reglamento se establece que la finalidad del FONDER es brindar
financiamiento y asistencia integral para fomentar el desarrollo regional o local
mediante el fortalecimiento de las vinculaciones piblico-privadas. Por su parte,
el PRODER se propone un objetivo mas concreto, al tiempo que presenta una
clara orientacion hacia la promocién de inversiones de las pymes.

En cuanto a los criterios de seleccion, en el reglamento del FONDER se
establecié que los proyectos elegidos deben generar directa o indirectamente un
impacto sobre el desarrollo local o regional y/o contribuir al fortalecimiento
del sector econémico al que pertenezcan.

Ademas se menciona una serie de parametros generales a priotizarse en
la eleccién de los beneficiarios. En particular, se destaca la preferencia por
proyectos asociativos y aquellos que:

* Generen empleo

* Sustituyan importaciones

* Impliquen aumento del consumo local

* Posibiliten las exportaciones de productos regionales

* Permitan certificar calidad

* Posean convenios con empresas auspiciantes

* Contemplen el cuidado medioambiental

* Promuevan la educacién en el ambito de influencia local

* Contribuyan al fortalecimiento de eslabonamientos
productivos existentes
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En la evaluacién de los proyectos deben considerarse los antecedentes
de los potenciales beneficiarios de acuerdo a las normas de clasificaciéon de
deudores dispuesta por el BCRA. No obstante, al mismo tiempo se menciona
en el reglamento la posibilidad de que participen deudores en situacion irregular
cuando esto no constituya una amenaza para la concrecion y/o sustentabilidad
del proyecto. Por tanto, el hecho de tener buenos antecedentes en el sistema
financiero, si bien es tenido en cuenta, no constituye una condicién excluyente
para poder ser beneficiario del PRODER.

La orientacion del programa hacia aquellas empresas que no sean “sujetos
de crédito convencionales” —lo que incluye la posibilidad de que en algin
momento hayan incumplido con obligaciones de deuda— sobresale como uno
de los rasgos diferenciales del programa con respecto a otras lineas de crédito.
En tal sentido, el PRODER brinda asistencia financieraa MIPYME que, aunque
no pueden conseguir un crédito en una linea convencional, cuentan con la
posibilidad de repago. En general, se trata de micro o pequeflas empresas en
funcionamiento que no cumplen con los requisitos exigidos por las entidades
financieras -como el patrimonio minimo, las garantfas o la antigliedad-, pero
cuyo proyecto setfa rentable y les permitirfa disponer de flujo de caja para
pagar el crédito.

Por tanto, el eje de la evaluacién del PRODER para la seleccion de los
beneficiarios se encuentra en las potencialidades del proyecto, y en menor
medida, en las caracteristicas intrinsecas de las empresas. Para ello implementa
mecanismos mas flexibles que los utilizados usualmente por las entidades
bancarias, basados en informacién cualitativa de las empresas que se construye
a partir del vinculo con los beneficiarios. Esta tarea es posible gracias a que el
PRODER cuenta con la colaboracién de instituciones u organizaciones que
actuan como intermediarias entre el banco y los empresarios —las llamadas
“organizaciones intermedias”— y ademas, dispone de un equipo de técnicos
que realizan visitas a los emprendimientos.

Las “organizaciones intermedias” que intervienen en el programa no
constituyen un grupo previamente definido ni cerrado, ya que no se requiere
de un contrato previo con el banco para comenzar a participar. Sin embargo,
para que las mismas comiencen a colaborar como facilitadoras entre las
empresas y el banco, en el momento en que se lanzé el PRODER se hizo una
amplia difusion en agencias de desarrollo productivo, cimaras empresariales,
cooperativas y organizaciones no gubernamentales (ONGs) y en ministerios
de Produccion provinciales, los cuales ademas permiten enmarcar el apoyo del
PRODER en los planes de desarrollo productivo provinciales.
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La incorporacion de estos intermediarios otorga al programa la
posibilidad de mejorar el alcance del mismo, al contar con presencia en la
totalidad de las provincias del pais. Ademads de ejecutar tareas de difusion,
el personal de las organizaciones colabora en la captaciéon de potenciales
beneficiarios y fomenta el nexo entre las propias empresas de la zona.

El segundo componente del PRODER que permite la realizacion
de evaluaciones soft esta dado por su equipo técnico. Entre las 16
personas que trabajan en el programa, se encuentran siete profesionales
que componen el equipo de los “responsables territoriales”, cada uno
de los cuales tiene asignada una provincia (en el caso de Buenos Aires
y Santa Fe) o region (Patagonia, Noroeste, Noreste y Cuyo y resto de la
region Centro). Este grupo se complementa con las acciones ejercidas
desde las organizaciones intermedias, efectuando visitas a los potenciales
beneficiarios del programa y ofreciéndoles asistencia técnica. Por ende, los
técnicos no solo colaboran para la realizaciéon de una evaluacién flexible
de los proyectos sino también para acompafiar a los interesados en el
proceso de presentacion de los formularios.

Asi, la presencia tertitorial de los técnicos del PRODER y/o del personal
de las organizaciones que actian como intermediarias del programa permite
la conformacion de redes personales con los solicitantes de los préstamos.
De esta forma, las falencias que presenten las firmas y que pudieran ser un
impedimento para alcanzar la condicién convencional de “sujeto de crédito”
pueden ser compensadas por otro tipo de fortalezas, como por ejemplo,
una buena cartera de clientes y proveedores, o el espiritu emprendedor
e innovador de sus duefios, aspectos que s6lo pueden conocerse en una
instancia de dialogo.

El equipo del PRODER también esta compuesto por dos evaluadores,
que se ocupan de corroborar la materializaciéon de las inversiones
previstas una vez desembolsados los créditos aprobados, y de analizar
el impacto territorial del proyecto, a través de encuestas y/o visitas a los
emprendimientos. Para las tareas de procesamiento de informacién y bases
de datos hay una persona, y otras tres se encargan de gestionar la linea de
créditos de FOMICRO. Por ultimo, el PRODER tiene un coordinador y dos
profesionales que conforman el comité directivo, que son los responsables
de firmar los acuerdos de créditos.

Colabora con el funcionamiento del programa el “comité operativo”,
integrado por el personal “de linea” del Banco Nacion, los cuales trabajaban
anteriormente en la gerencia. Este grupo se encarga esencialmente de realizar
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las evaluaciones de riesgo bajo los parametros del PRODER: verificacion de
la Clave Unica de Identificacion Tributaria (CUIT) y del estado de situacién
de las empresas con el sistema financiero, el estudio de las garantias, los
analisis de los flujos de fondos, etc.

Por dltimo, se menciona en el reglamento de crédito del FONDER
que podran participar organismos publicos o privados, bajo las siguientes
modalidades:

® en caracter de co-fiduciarios,

* ofreciendo programas de financiamiento, subsidio, capacitacién y
garantias para los préstamos,

® a través de subsidios de tasas de interés, o

* mediante asistencia técnica para la elaboracién, ejecucién y
supervision de los proyectos.

Al respecto, vale la pena apuntar que el PRODER tiene un convenio
con el Programa de Servicios Agricolas Provinciales (PROSAP) del
Ministerio de Agricultura. El acuerdo faculta a los grupos asociativos
asistidos técnicamente por el PROSAP a presentar proyectos en el PRODER
para obtener financiamiento. Otro ejemplo es el convenio entre BNA y la
SEPYME para que ésta otorgue una bonificacién sobre la tasa de interés de
los créditos desembolsados por el PRODER. Y también existe un acuerdo
con la Fundacién Empretec para apoyar a las empresas jovenes o por crearse
que sean innovadoras.

2. Condiciones de las lineas de financiamiento®

Las dos lineas de financiamiento del PRODER presentan diferencias en
cuanto a sus objetivos, requisitos para las empresas participantes, operatoria,
etc. Sin embargo, las condiciones de los créditos son iguales para ambas, las
que se especificaran al final de este apartado.

La Linea de Fomento al Desarrollo Sectorial tiene el propdsito de
financiar proyectos de inversiéon en los que participen micro, pequefias y
medianas empresas que formen parte de un objetivo comun de desarrollo
sectorial o que la realizacion del mismo genere un impacto tertitorial favorable.
Los planes deben presentarse a través de las organizaciones intermedias,
las cuales tienen que realizar un diagnostico y un estudio de impacto que

24 Cabe recordar que se excluye del andlisis la linea de fomento a los microemprendimientos.
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justifique la concrecion del proyecto. Por tanto, estas organizaciones no
actdan solo como una ventanilla del programa, sino que también participan
en la definiciéon y en el respaldo técnico de las iniciativas.

Cada uno de los proyectos presentados debe estar conformado por
un minimo de cinco MIPYME, aunque los créditos se otorgan a cada
empresa individualmente, siendo cada una la responsable de cumplir con sus
obligaciones. Los montos de los préstamos que obtengan las firmas pueden
no ser los mismos, teniendo algunas un crédito de mayor monto que otras,
siempre y cuando el financiamiento global del grupo respete el maximo
establecido por la reglamentacion.

Si bien se trata de una linea de “fomento sectorial”, las empresas del
proyecto pueden pertenecer a un mismo sector pero también pueden formar
arte de un “objetivo comun”, como por ejemplo, otorgar la posibilidad
] ] 8
de proveer agua potable a la poblacién de una localidad, establecerse en un
gua p
parque industrial, etc.

La Linea de Fomento a la Asociatividad Empresaria consiste en una
linea de crédito para financiar inversiones que realicen grupos de empresas,
organizados preferentemente bajo una forma juridica asociativa: cooperativa,
Unién Transitoria de Empresas (UTE), Asociacién de Colaboraciéon
Empresaria (ACE), entre otras. Dicha forma asociativa sera la tomadora de
un crédito Gnico para financiar el proyecto colectivo, independientemente del
numero de integrantes del grupo (con un minimo de cinco empresas).

En este caso, si bien las organizaciones intermedias realizan tareas de
difusion, la presentacion de los proyectos se efectiia de manera directa desde
los agrupamientos de empresas al PRODER.

En cuanto a las condiciones de créditos, las mismas se establecieron
en el reglamento de crédito del FONDER, que se ratifican en la resolucion
que dio origen al Prodoer, y son las siguientes:

Monto: se establece por la reglamentacion que los créditos no deberan
superar los $ 500.000 por proyecto. En caso de que se soliciten montos
superiores, el comité directivo del programa debera requerir autorizacion al
directorio del banco para su aprobacién. El programa financia hasta 90%
de la inversion total prevista en el proyecto, aunque podran contemplarse
excepciones de acuerdo al impacto esperado del mismo.

Tasa de interés: como maximo sera la equivalente a 60% de la tasa
de interés de cartera general vigente en el BNA para operaciones activas.
Sin embargo, el programa prevé la participacion de organismos publico o
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privados que otorguen bonificaciones sobre las tasas de interés para reducir
el costo del financiamiento para las empresas solicitantes. Actualmente, la
tasa de interés de los préstamos es de 6,31%, que contempla la bonificacién
otorgada por la SEPYME de 5 puntos porcentuales, lo que arroja un costo
financiero total de 8,73%.

Destino: los créditos pueden utilizarse para financiar bienes de capital,
nuevos o usados, la instalacién y/o montaje y accesorios adquiridos para
la puesta en marcha de los bienes de capital u otras inversiones en general
(como construcciones, galpones, alambrados, mejoras, reproductores de
cualquier especie, etc.). Adicionalmente, se podra financiar capital de trabajo
incremental, es decir, aquel que se derive de la inversién que se realice.

Plazo: los créditos podran repagarse en el plazo de hasta diez afios,
aunque el mismo se establecera por el comité directivo en funcién de las
caracteristicas de cada proyecto. El sistema de amortizacién del crédito es
de tipo “francés”, contemplando la posibilidad de pactar una frecuencia de
pago mensual, trimestral, semestral o anual, de acuerdo a las caracteristicas
estacionales de cada actividad. Con respecto al periodo de gracia, se aplicara
como normal general un lapso de 180 dias, pudiendo variar en funcién de
cada caso y del criterio del comité directivo.

Garantfas: se solicitara la presentacién de garantias que sean
preferentemente “liquidas” (cesién de facturacion, fondos a través de
sociedades de garantia reciproca inscriptas en el BCRA, etc.). Sin embargo,
los requisitos dependeran de las caracteristicas de los proyectos y de las
empresas involucradas.

Por ultimo, los proyectos pueden ser de cualquier actividad econémica
para ambas lineas. Cabe sefialar que si se financian proyectos agropecuarios,
se busca incentivar la agregacion de valor a los productos y/o avanzar en la
cadena productiva.

3. Operatoria para la presentacion y evaluacion de los proyectos

Tal como se ha mencionado, las organizaciones intermedias cumplen
un rol esencial en la identificacién de potenciales beneficiarios del programa,
ya que conocen a las empresas que operan en el territorio y también las
necesidades particulares de cada zona.

Por tanto, una vez que el potencial proyecto se encuentre identificado,
comienza un proceso para la presentacion y evaluaciéon del mismo, que consta
de siete etapas:
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Etapa I: la primera fase se compone de dos procesos: la presentacion de
la idea-proyecto (IP) y la construccion de un primer panorama de la situacion
financiera de los solicitantes.

La IP constituye un cuestionario de siete preguntas cuya finalidad es
corroborar que el proyecto sea compatible con los objetivos basicos del
programa (por ejemplo, se descartan aquellas ideas-proyecto que impliquen
la compra de un inmueble o de un vehiculo).

Una vez que se aprueba la IP, se realiza un primer analisis financiero de
los emprendedores. Para ello, se solicita el CUIT a cada uno de los integrantes
del proyecto con el fin de disponer en forma 4agil de la informacién basica
respecto de su situacion en el sistema financiero. Esencialmente, se investiga
si tienen deudas y, en caso afirmativo, si las mismas se encuentran en una
situacion regular®. Ademds, se observa si los emprendedores han sido o son
clientes del Banco Nacién, ya que en caso de que lo fueran, esto permite
contar con informacién adicional.

Etapa II: Una vez superada la primera etapa, los interesados deben
presentar el “Modulol”, que constituye el primer formulario formal para la
solicitud del financiamiento. En el mismo se solicita una breve descripcion
del proyecto, un presupuesto estimado para llevarlo a cabo, el destino del
crédito y también las posibles garantias a presentar. Ademas, el interesado
debe detallar cuales son las motivaciones que lo impulsan a solicitar el
financiamiento, explicando si se trata de una oportunidad de crecimiento o
de la superacién de un obstaculo.

El formulario debe acompafiarse de documentacién adicional, como
por ejemplo, la constancia de inscripcion fiscal, las copias del Documento
Nacional de Identidad (DNI) de los solicitantes, los dos dltimos balances
contables de las empresas, una planilla de manifestacién de bienes, la
documentacién que acredite la tenencia del inmueble donde se desarrollara
el proyecto, un listado de los principales proveedores y clientes y también
los presupuestos de los bienes a adquirir con el crédito (o de las inversiones
en infraestructura).

En el caso de la linea sectorial, se deben incluir los datos basicos de la entidad
patrocinante y luego, de cada una de las empresas que conforman el proyecto
sectorial, como la actividad econémica, facturacion, cantidad de empleados, etc.

2 Tal como se ha mencionado anteriormente, la regularidad de deudas no es una condicién excluyente
para que una empresa sea beneficiaria del programa aunque ello no significa que esta informacién no
sea considerada a la hora de analizar la viabilidad del proyecto presentado.
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Para la linea asociativa, se solicita la informacién correspondiente al
grupo asociativo, teniendo en cuenta que la presentacion no se realiza a través
de las organizaciones intermedias y que el crédito se otorga a las entidades
solicitantes (y no a cada una de las empresas particulares).

En esta instancia, el PRODER cuenta con un elemento diferencial
respecto de las lineas de financiamiento convencional: un equipo que
acompafia a los potenciales beneficiatios en la presentacion de la informacion.
Hsta caracteristica, por un lado, evita la dependencia de las empresas con
terceros para la formulaciéon de los proyectos, y por el otro, actia como
incentivo a las empresas a solicitar el financiamiento, ya que facilita el
cumplimiento de los requisitos formales.

Conviene recordar que los técnicos ejecutan una tarea complementaria
con las organizaciones intermedias. En el caso de los proyectos de la linea
de fomento sectorial, las organizaciones son las que envian el formulario del
Moédulo 1, por lo que constituyen las responsables de la elaboracion de la
propuesta. Para los proyectos de la linea asociativa, si bien las organizaciones
intermedias no participan de la instancia de presentacion, en algunos casos
ayudan a reunir a las empresas y ademas brindan asistencia en la formulacién
del proyecto.

La etapa 11, entonces, se conforma del tiempo que demoran las empresas
en elaborar el Médulo 1. Es decir, desde que reciben la aprobacion de la IP,
hasta que efectivamente presentan el formulario.

Etapa III: Esta fase se inicia al momento en el que los solicitantes
entregan el formulario del Médulo 1y finaliza con la decision de aprobacion
o rechazo del proyecto. La evaluacién del mismo es realizada por el comité
operativo, teniendo en cuenta, por un lado, la informacién presentada
por las empresas y/o por las organizaciones intermedias; y por el otro, la
informacion tacita de los responsables territoriales que construyen a partir
de la interaccion con los emprendedores y de la observacion del proyecto
en sf mismo.

Etapa IV: Los solicitantes que han obtenido la aprobacion del Médulo
1 deben completar el Médulo 2. El objetivo del mismo es estimar el impacto
econémico de la realizacién de las inversiones previstas con el crédito. Para
ello, en el formulario se deben detallar los costos de produccion y el nivel de
ventas estimados antes y después de la materializacién del proyecto. Ademas,
se solicita una proyeccion del impacto sobre el empleo., En el formulario se
debe incorporar un analisis del mercado en el que participan las empresas.
En esta instancia, las empresas deben entregar datos “convencionales” para
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la evaluacion crediticia, como el flujo de fondos y su estado de situacién con
el sistema financiero. Vale la pena aclarar que los parametros utilizados para
el andlisis de riesgo en el PRODER son mas flexibles que los que se usan
en otras lineas de crédito.

Esta etapa constituye el tiempo que demoran los interesados en elaborar
el Médulo 2.

Etapa V: Esta fase consiste en la evaluacion del segundo formulario. En
general, considerando que el equipo del PRODER acompana la evolucién
de los proyectos, aquellos que llegan a esta instancia es porque tienen las
caracteristicas necesarias para ser viables.

Etapa VI: Si el proyecto se aprueba, los técnicos elaboran el informe
de evaluacién que se eleva al comité directivo para firmar el acuerdo de
crédito. Si éste no estuviera de acuerdo con la resolucion positiva del comité
operativo, se crea una instancia de discusion para reconsiderar la evaluacion
del proyecto.

Esta etapa se inicia al momento en que el comité directivo recibe
los proyectos que han sido evaluados positivamente y finaliza cuando son
enviados a Nacion Fideicomisos.

Etapa VII: Esta etapa constituye el lapso que transcurre desde la
recepcion de la documentacion en Nacién Fideicomisos hasta que se recibe
la orden de pago en las sucursales del Banco Nacion, donde se hace efectiva
la monetizacién de los créditos.

4. Seguimiento y evaluacion de impacto de los proyectos

El seguimiento de los proyectos se efectua principalmente en forma
remota, a través de un cuestionario que se envia a los beneficiarios,
aunque también se realizan algunas visitas. Para ello, el PRODER
cuenta con un equipo de “seguimiento y evaluacion” —diferente al de
los “responsables territoriales”- que viaja al territorio para observar los
proyectos seleccionados.

En el cuestionario remoto se busca analizar si se han generado
modificaciones en el proyecto conjunto, para lo cual se pregunta a los
beneficiarios si han incorporado nuevos procesos o productos, y si se
produjeron mejoras de productividad. Ademas, se consulta sobre el impacto
regional del proyecto, como por ejemplo, en cuanto a la creacion de empleo, al
logro de mejoras medioambientales o de la calidad de vida de los habitantes de
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la zona. Por ultimo, se solicita la especificacion de los montos de facturacién
y de la cantidad de empleados en el momento de monetizacién del crédito
y cuando se efectda la evaluacion.

Las entrevistas que realizan los técnicos implican una evaluaciéon mas
exhaustiva, ya que contienen elementos adicionales a los que se pregunta
mediante el cuestionario remoto. Por ejemplo, se indaga sobre si existen
obstaculos para llevar a cabo el proyecto, y en caso de que asi fuera, cudles
serfan las posibles soluciones. Adicionalmente, se busca una comparaciéon de
las empresas respecto a la media regional y nacional, en cuanto a su grado de
desarrollo. Aligual que en la evaluacion remota, se intenta analizar el impacto
del otorgamiento del crédito -en términos cualitativos y cuantitativos- tanto
para la empresa como para la region. Otro de los elementos de evaluacion se
asocia con el acceso de la/s empresa/s al crédito. En tal sentido, se cuestiona
la razén por la cual se solicito financiamiento a lalinea del PRODER, si tienen
otro tipo de fuente de financiamiento y si la empresa hubiera podido llevar a
cabo el proyecto sin el préstamo. Por ultimo, se realiza una serie de preguntas
con el objetivo de evaluar el funcionamiento de la operatoria del PRODER.
En particular, se inquiere acerca de la efectividad de la asistencia brindada a
los beneficiarios, si han recibido apoyo externo para la presentacioén de los
formularios (por ejemplo, consultores privados), respecto de la idoneidad
del volumen de informacién requerida para la solicitud del crédito, y de
las ventajas y desventajas que hayan identificado en el funcionamiento del
programa. A las empresas beneficiarias de la linea sectorial, ademas se les
pregunta si se intensificaron las vinculaciones entre las diferentes firmas
participantes desde la puesta en marcha del proyecto.

Cabe aclarar que el equipo de evaluacion del PRODER se conformé
cuando el programa FOMICRO presentaba una gran cantidad de
deudores en mora. Luego de la reestructuracién del programa y del
surgimiento del PRODER, el objetivo del equipo de evaluacién se ha
modificado, ya que no se presentan problemas de cobrabilidad (con
excepcion de un solo proyecto de produccién de frutillas que fue afectado
por malas condiciones climaticas). Actualmente, se busca visitar los
proyectos para medir el impacto que generan en el territorio y observar
las falencias en el funcionamiento del programa para poder introducir
las modificaciones correspondientes.

Si bien ya se han hecho algunas evaluaciones, tanto remotas como
presenciales, los resultados aun no se encuentran procesados. En consecuencia,
no se dispone de datos para conocer el impacto del PRODER ni la efectividad
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de la operatoria que se ha venido implementado desde su lanzamiento. En
cambio, si existe informacion de los proyectos asistidos, la cual se presentara
en la préxima seccién.

5. Resultados preliminares del PRODER?®

En este apartado se presentaran los resultados preliminares de los
proyectos apoyados por el PRODER a través de sus lineas asociativa y sectorial,
hasta septiembre de 2010; es decit, dos afios después de su lanzamiento®.

En el Cuadro 3 se muestra en el estado de situacion de los proyectos
presentados. El programa recibié un total de 540 ideas-proyecto (IP), de
las cuales 415 fueron aprobadas (77%) y el restante 23%, desistidas por los
solicitantes o rechazadas por los evaluadores. Del total de IP aprobadas,
37% aun no ha presentado el Médulo 1. Hasta septiembre de 2010, se han
monetizado o se encuentran en proceso de monetizaciéon 173 proyectos,
lo que corresponde a 42% del total de las IP aprobadas. La linea asociativa
recibié 221 solicitudes de crédito, con una tasa de aprobaciéon de 71%,
en tanto que a la linea sectorial se presentaron 319 IP, de las cuales 81%
resultaron viables.

Los proyectos que ya se han monetizado (o estan en proceso de
efectivizarse) suman casi $ 82 millones; 70% de este monto corresponde a la
linea sectorial y 30% a la asociativa. Ademads, los proyectos con al menos la
IP aprobada supondrian una demanda de financiamiento adicional de § 145
millones, mientras que esta demanda serfa de $ 58 millones si se consideran
s6lo a aquellos que han presentado el Médulo 1.

Hasta el momento, del total de proyectos que han logrado la aprobacion
de la IP, unicamente seis se consideraron inviables al entregar el Médulo 1; mas
ain, sélo dos de los proyectos que han alcanzado la fase de entrega del Médulo
2 fueron rechazados. Por tanto, se observa que casi la totalidad de las IP viables
logran efectivamente la obtencién del crédito cuando presentan el Modulo 1.
En tal sentido, se espera que los recursos canalizados por la linea asociativa
alcancen los $ 40 millones en el futuro mediato y los de la linea sectorial, més

de $ 100 millones, lo que sumatia un total de $ 140 millones®.

26 Los datos aqui presentados fueron provistos por el PRODER y ademas se incluye informacion de
entrevistas realizadas a los responsables del programa.
27 Cabe aclarar que no incluyen los proyectos previos iniciados a través del FONDER.
28 gi los proyectos que alin no han presentado el Médulo | lo presentaran, se llegar a canalizar una asistencia por
227 millones.
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Cuadro 3
Ideas-proyecto presentadas a PRODER segun estado de situacion.
Cantidad, monto y empresas involucradas
(En cantidad y en pesos. Afios 2008-2010)

Linea Asociativa Linea Sectorial Total
Estado de N N N N TN TN
situacion ’ Monto i ’ Monto i y Monto i
proyectos empresas proyectos empresas proyectos empresas

Total
presentados 221 s.d. s.d. 319 s.d. s.d. 540 s.d. s.d.
Desistidos/
Rechazados 64 s.d. s.d. 61 s.d. s.d. 125 s.d. s.d.
Aprobados 157 61615492 287 258 165474551 1413 45 227090043 1700
Médulo 1 atin 58 22646707 110 99 64264567 552 157 86911274 662
no presentado
Médulo 1 en
evaluacion 9 3774400 9 12 8702430 67 21 12476 830 76
Modulo 1 15 7176055 19 18 13992328 94 33 21168383 113
aprobado
Médulo 2 en 9 4463900 13 22 20257985 126 31 24721885 139
evaluacion
Monetizados 66 23554430 136 107 58257 241 574 173 81811 671 710

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacién del PRODER.

Nota: los proyectos con Mddulo 1 en evaluacion son aquellos que ya obtuvieron la aprobacion de la idea-proyecto; Médulo 1
aprobado incluye los proyectos que tienen al menos el M1 aprobado, por lo que incluyen tanto los proyectos que estan espe-
rando la aprobacion del M2 como los que ya la obtuvieron.

En cuanto a la cantidad de empresas involucradas en los proyectos, se
observa que se asistieron 136 MIPYME mediante la linea asociativa y 574 por la
sectorial, lo que arroja un total de 710 firmas que han obtenido financiamiento.
En tanto, se espera que en el futuro mediato se incorporen al programa otras
328 empresas, que son aquellas que conforman los proyectos con al menos el
Moédulo 1 en evaluacion. Si se incorporaran las firmas que solo cuentan con la
IP aprobada, pero que deben la presentacién del primer médulo, podria darse
un apoyo a 1.700 MIPYME entre ambas lineas de financiamiento.

En el Grafico 6 se presenta la evolucion temporal de las solicitudes de
créditos a través del PRODER, aunque tal andlisis se encuentra sesgado por
la corta vida que tiene el programa. En junio de 2008 comenzaron a recibirse
solicitudes de financiamiento, por lo que dicho afio incluye seis meses, y los
datos del 2010 consideran hasta el décimo mes del afio. Por tanto, s6lo en 2009
el programa estuvo operativo durante todo el afio.

Los resultados preliminares de la cantidad de proyectos presentados
muestran un importante aumento en 2009. Incluso si se toman en cuenta las
solicitudes del segundo semestre, en 2008 habian alcanzado a 107 mientras que al
aflo siguiente casi se duplicaron. L.a comparacion entre los primeros diez meses
de 2010 respecto del afio anterior arroja también un incremento. En 2009 se
habian recibido 151 solicitudes de préstamos y para 2010 esta cifra asciende a
189, lo que implica un aumento de mas de 20% en la recepcion de proyectos.
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Grafico 6
Cantidad de proyectos presentados a PRODER por mes
(Junio 2008- Septiembre 2010)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacién del PRODER.

En 2008 las solicitudes de préstamos se distribufan equitativamente entre
cada una de las lineas de financiamiento, en tanto al afio siguiente la linea
sectorial adquiere mayor relevancia, con 59% del total de presentaciones. Esta
tendencia se acentta en el 2010, ya que se eleva en seis puntos el porcentaje

de los proyectos sectoriales, en detrimento de las solicitudes para la linea
asociativa (Grafico 7).

Grafico 7
Cantidad de proyectos presentados a PRODER por aio
(Junio 2008-Septiembre 2010)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacion del PRODER.
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En términos sectoriales, tal como se exhibe en el Grafico 8, las actividades
productoras de bienes dan cuenta de 60,7% de la demanda de financiamiento
(agricultura e industria). En particular, la produccion agropecuaria constituye
el principal rubro demandante, representando casi 50% del monto solicitado.
Dentro de los proyectos del sector agropecuario sobresalen actividades como
la apicultura y el cultivo de frutas y verduras, aunque también son relevantes la
produccién de leche y la cria de ganado. En tanto, la industria manufacturera
participa con 12%, resaltando la elaboracién de alimentos y bebidas y las
actividades metalmecanicas.

El resto del financiamiento solicitado es demandado por diferentes tipos
de empresas del rubro de servicios. Por un lado, se encuentran las cooperativas
de servicios publicos (12%) para la provision de agua potable, electricidad y gas.
Luego, las actividades de infraestructura (6%), esencialmente asociadas a los
proyectos que implican la conformacion o ampliacion de parques industriales.
Por dltimo se encuentra el rubro “otras actividades de servicios” (22%), entre los
cuales predominan hotelerfa y restaurantes, servicios agropecuarios y de salud.

La distribucion sectorial que se ha analizado corresponde a ambas lineas
de financiamiento -asociativa y sectorial- en forma conjunta. Vale la pena sefialar
que la totalidad de los proyectos de las cooperativas de servicios publicos se
enmarcan en la linea asociativa, los que representan casi 45% del total del
monto solicitado desde la puesta en marcha del programa. Los proyectos
agropecuarios son relevantes en ambas lineas, aunque en la sectorial son aun
mas significativos, al igual que los de la industria manufacturera.

Gréfico 8
Distribucion sectorial del monto de financiamiento solicitado al PRODER en los
proyectos con la idea-proyecto aprobada

Coop. de Serv. Publicos
12%
/

Ind.
Manufacturera
12%
Prod. ] Infraestructura
Agropecuaria —__ —_— 6%

48%

"~ Otros Prod. de
Bienes
0%

\

Otros servicios
22%

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacion del PRODER.
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En el Cuadro 4 se ensefian los montos de los proyectos que, habiendo
obtenido la aprobaciéon de la IP, han presentado el Médulol, clasificados de
acuerdo al sector de actividad al cual pertenecen y segtin el valor de financiamiento
solicitado. Anteriormente se ha mencionado como una de las caracteristicas de
los préstamos que se otorgan a través del programa es que el maximo que se
financia por proyecto debe ser de hasta § 500.000, y superado este limite, quedaria
sujeto a la aprobacion del comité directivo. A pesar de ello, resulta llamativo
que 57% del monto de los proyectos es mayor que dicha cifra.

Con excepcién de las cooperativas de servicios publicos, en el resto de
las actividades predomina la cota superior del rango de financiamiento. En los
proyectos de infraestructura, 85% del monto solicitado corresponde a cifras
mayores a $ 500.000. En el caso de los proyectos industriales y agropecuatios,
aproximadamente 65% sobrepasa este limite.

Cuadro 4
Proyectos con al menos el Médulo 1 presentado al PRODER, por actividad
y rango de monto. Anos 2008-2010

(En pesos)
Actividad
Cooperativas Industria Infraes- Otros Otros Produccion IE]
de servicios manufacturera tructura Productores servicios agropecuaria
publicos de Bienes

Hasta $ 250.000 14 110 705 5768 200 1529000 9854 968 17503 797 48 766 670
$250 000-$ 500 000 2348 100 505300 335000 203 280 1823400 6158 980 11 374 060
Mas de $ 500 000 11680 300 10 368 700 14 836 958 43152 081 80038039
Total 16 458 805 17 953 800 12232700 203 280 26 515 326 66 814 858 140 178 769

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacién del PRODER.

Mas aun, segun la informacién que se desprende del Cuadro 3, el monto
promedio de los proyectos con al menos el Modulo 1 presentado hasta
septiembre de 2010, es de $ 550.000 aproximadamente. No obstante, la media
aritmética para la linea asociativa resulta inferior a la sectorial. Mientras que la
primera es de $ 390.000, la segunda es de $ 640.000.

Esto obedece, por un lado, al predominio de los proyectos de las
cooperativas de servicios en la linea asociativa, que son los que presentan
rangos de financiamiento que no superan el limite de los $ 500.000. Otra
posible explicacion es que a la linea sectorial han postulado proyectos que
comprenden una mayor cantidad de MIPYME que bajo la linea asociativa. En
la linea sectorial se distinguen 11 proyectos que abarcan a 10 o mas empresas
(algunos incluyen cerca de 40MIPYME) y en la linea asociativa s6lo hay cuatro
proyectos de dicha envergadura.
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Al evaluar la distribucion regional de la cantidad de proyectos con al
menos el primer médulo de informacién presentado, se advierte el mayor
peso relativo de la regién centro del pafs, con 60% del total; esta participacion
asciende a 65% si se considera como variable el monto solicitado. Cabe sefialar
que el conjunto de provincias que integran esta region representa 74,6% del
producto bruto geografico (PBG) (Grafico 9).

También se registra demanda de financiamiento en las regiones del noreste
argentino NEA (9%) y el noroeste NOA (19%), que representan 27% del
nimero de proyectos y 24% de la solicitud de financiamiento total, a pesar de
que su contribucién al PBG es de sélo 10,9%.

Por dltimo, las regiones de Cuyo y Patagonia explican respectivamente
6% y 5% del financiamiento total solicitado (y 7% y 5% de la cantidad de
proyectos), proporcion similar a su peso en el PBG.

Grafico 10
Distribucion regional de la cantidad y del monto de financiamiento solicitado al
PRODER en proyectos con al menos la IP aprobada
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacion del PRODER.

Notas: La Region Centro incluye las provincias de Santa Fe, Entre Rios, La Pampa y Cérdoba; la region del Noroeste Argentino
(NOA), Salta, Jujuy, Tucumén, Catamarca y Santiago del Estero; la del Noreste Argentino (NEA), Misiones, Chaco, Formosa y
Corrientes; la de Cuyo comprende las provincias de Mendoza, San Juan, San Luis y La Rioja; y la Patagonia, a Neuquén, Rio
Negro, Chubut, Santa Cruz y Tierra del Fuego.

En el Cuadro 5 se exhibe la cantidad de IP presentadas en forma conjunta
paralalinea asociativa y sectorial, con desagregacion provincial. Las provincias
con mayor cantidad de proyectos presentados son Santa Fe (22%), Buenos Aires
(13%) y Cérdoba (10%) que también son las que concentran la mayor parte de
las IP aprobadas. En el otro extremo, se observa que hay ocho provincias en
las que se han presentado menos de diez proyectos. Tal es el caso de Formosa,
San Luis, Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CABA) y algunas provincias de
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la Patagonia (Tierra del Fuego, Chubut y Neuquén), que representan cada una
de ellas cerca de 1% de los créditos solicitados. Algunas provincias, ademas,
presentan bajas tasas de aprobacion, como Formosa y Chaco.

Al respecto, puede decirse que la demanda de financiamiento estd en
funcion de las caracteristicas de desarrollo regional. Por lo cual no debe resultar
llamativo que existan menos solicitudes de crédito en las provincias del norte y
sur del pafs en relacion al centro. A pesar de ello, en las provincias con menor
grado de desarrollo relativo no solo se registran pocos proyectos presentados
sino también, bajas tasas de aprobacion. En consecuencia, vale la pena indagar las
causas de este fenomeno, planteando como una posible explicacion, los menores
recursos y capacidades con los que cuentan las organizaciones intermedias que
intervienen en dichos territorios como agentes de interlocucion, sin olvidar las
dificultades que enfrentan las propias empresas.

Cuadro 5
Cantidad de ideas-proyecto presentadas al PRODER por provincia
(Afios 2008-2010)

Eravilias Desistidos o Aprobados % Presentados % Aprobados (2)/
Rechazados (1) (2) Aprobados (3)=(1) + (2) Presentados Presentados (3)
Buenos Aires 15 55 13,3% 70 13,0% 78,6%
CABA 3 2 0,5% 5 0,9% 40,0%
Catamarca 1 6 1,4% 7 1,3% 85,7%
Cordoba 8 45 10,8% 53 9,8% 84,9%
Chaco 5 7 1,7% 12 2,2% 58,3%
Chubut 2 3 0,7% 5 0,9% 60,0%
Corrientes 5 17 41% 22 41% 773%
Entre Rios 6 39 9,4% 45 8,3% 86,7%
Formosa 5 3 0,7% 8 1,5% 37,5%
Jujuy 2 8 1,9% 10 1,9% 80,0%
La Pampa 0 12 2,9% 12 2,2% 100,0%
La Rioja 1 2 0,5% 3 0,6% 66,7%
Misiones 8 1 2,7% 19 3,5% 57,9%
Mendoza 12 20 4,8% 32 59% 62,5%
Neuquén 4 4 1,0% 8 1,5% 50,0%
Rio Negro 2 1 2,7% 13 2,4% 84,6%
Salta 5 40 9,6% 45 8,3% 88,9%
Santiago del Estero 1 10 2,4% il 2,0% 90,9%
San Juan 11 5 1,2% 16 3,0% 31,3%
San Luis 2 2 0,5% 4 0,7% 50,0%
Santa Fe 26 94 22,7% 120 22,2% 78,3%
Tierra del Fuego 0 3 0,7% 3 0,6% 100,0%
Tucuman 1 16 39% 17 31% 94,1%
TOTAL 125 415 100,0% 540 100,0% 76,9%

Fuente: Elaboracion propia basada en informacion del PRODER.

202



Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina

La distribucién de los montos de los proyectos con al menos la IP
aprobada (Cuadro 06) arroja resultados diferentes si se utiliza como parametro la
cantidad de proyectos presentados. En este caso, las tres provincias con mayor
participacion en el monto solicitado son Santa Fe (22%), Buenos Aires (18%)
y Entre Rios (12%), considerando ambas lineas de financiamiento en forma
conjunta, mientras que bajo el criterio de cantidad de proyectos es Cérdoba la
que se situa en el tercer puesto. No obstante, la importancia de cada una de las
lineas de crédito no es uniforme en las provincias. A modo de ejemplo, se puede
sefialar que en Buenos Aires son mayores los recursos canalizados por la linea
sectorial, mientras que en Cordoba predominan los créditos asociativos.

El resultado es que en la distribucion provincial, Cérdoba se ubica como
la segunda provincia en importancia —después de Santa Fe-, concentrando
20% de la suma de los proyectos asociativos, pero unicamente representa 5%
de las IP de la linea sectorial. Y Buenos Aires queda en segundo lugar -después
de Santa Fe—, con una participaciéon de 20% del monto de las IP sectoriales,
aunque solo concentra 12% de los créditos solicitados de la linea asociativa.

Cuadro 6
Monto de los proyectos con al menos la IP aprobada por el PRODER
(Por provincia. En pesos. Afos 2008-2010)

Provincia Asociativos % Sectoriales %
Buenos Aires 7686 300 12,5% 34191 480 20,7%
CABA 0 0,0% 2056 000 1,2%
Catamarca 1164 500 1,9% 1205300 0,7%
Cérdoba 12543 900 20,4% 8341560 5,0%
Chaco 1000 000 1,6% 2497390 1,5%
Chubut 0 0,0% 1193 600 0,7%
Corrientes 860000 1,4% 8994 224 54%
Entre Rios 1000000 1,6% 25784 366 15,6%
Formosa 85000 0,1% 741000 0,4%
Jujuy 1039450 1,7% 2963900 1,8%
La Pampa 2383700 3,9% 4587 300 2,8%
La Rioja 500000 0,8% 1062 000 0,6%
Misiones 2837000 4,6% 5643518 34%
Mendoza 6981957 11,3% 2303237 1,4%
Neuquén 1300 000 21% 136 300 0,1%
Rio Negro 1130 000 1,8% 5186 037 31%
Salta 0 0,0% 13386 520 8,1%
Santiago del Estero 1523000 2,5% 1623000 1,0%
San Juan 1000 000 1,6% 892700 0,5%
San Luis 950 000 1,5% 0 0,0%
Santa Fe 14487735 23,5% 35673219 21,6%
Tierra del Fuego 300000 0,5% 1630000 1,0%
Tucuman 2842950 4,6% 5381900 3,3%
TOTAL 61615492 100,0% 165 474 551 100,0%

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacion del PRODER.
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Se observa que no hay proyectos asociativos en CABA, Chubut, ni en
Salta, pero si cuentan con préstamos sectoriales. En particular, esta ultima
provincia tiene una participacion relativamente significativa, ya que concentra
8% del monto solicitado de la linea sectorial.

En sintesis, la distribucién provincial de los montos de los proyectos
muestra que la concentracion se produce en Santa Fe, C6rdoba y Buenos Aires,
si se consideran ambas lineas en forma conjunta o sélo la linea asociativa. En
cambio, en la linea sectorial el liderazgo pasa a Santa Fe, Buenos Aires y Entre
Rios, en orden de importancia. De todos modos, ambas metodologias dan
cuenta de que la concentracion se produce en la region centro del pais.

Otro de los elementos que vale la pena analizar se asocia a las caracteristicas
de las organizaciones intermedias participantes. Para ello, se establecié una
tipologia de las mismas, agrupandolas en seis clases:

* Asociaciones de productores/empresas: incluye cimaras empresariales,
cooperativas, asociaciones de productores o empresas, entidades
gremiales, entre otros.

* Agencias de Desarrollo/Organizaciones No Gubernamentales
(AD/ONG): incluye las diferentes agencias de desarrollo productivo,
asociaciones civiles, ONGs y algtin otro tipo de organizacién sin fines
de lucro.

* Gobierno: incluye organismos de gobierno de diferentes niveles, como
ministerios de Produccién provinciales, secretarfas de Produccion
municipales, subsecretarfas de Promocién de Desarrollo Local, etc.

* Empresas/Incubadoras: principalmente comprende a las incubadoras
de empresas o a firmas grandes que asisten a las pymes para desarrollar
su red de proveedores.

*  Universidades/Instituciones cientificas: abarca a las universidades
nacionales e instituciones cientificas como el Instituto Nacional de
Tecnologia Agropecuaria (INTA).

e  Otros:

Incluye esencialmente a los proyectos que provienen del PROSAP,
programa que cuenta con un acuerdo de cooperaciéon con el
PRODER para llevar a cabo planes de desarrollo regional, como se
ha mencionado anteriormente.
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Cuadro 7
Cantidad de proyectos PRODER de la linea sectorial
(Por tipo de Organizacion Intermedia y region. Afios 2008-20170)

lOrganizacion Intermedia Centro Cuyo NEA [e7.Y Patagonia  Total
Asociaciones de prod./empresas 43 4 5 0 2 54
AD/ONG 44 1 2 0 1 48
Gobierno 11 3 10 7 4 35
Empresas/Incubadoras 10 1 3 2 0 16
Otros 6 0 0 1 0 7
Universidades/Instituciones Cientificas 6 0 0 0 0 6
s.d. 26 2 5 53 6 92
Total 146 11 25 63 13 258

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacién del PRODER.
Nota: Incluye los proyectos con al menos la IP aprobada.

Si bien los proyectos asociativos muchas veces cuentan con la asistencia
de las organizaciones intermedias, las que fomentan la participacién de las
mismas en la linea o intervienen actuando como facilitadoras, estas entidades
adquieren particular relevancia en la linea sectorial, ya que los proyectos deben
ser presentados al PRODER obligatoriamente a través de ellas. En tal sentido,
los datos que se exhiben en el Cuadro 7 corresponden a la cantidad de proyectos
con al menos la IP aprobada de la linea sectorial segtin el tipo de organizacién
intermedia interviniente.

Cabe aclarar que no se dispone de la informacion de las organizaciones
intermedias participantes en 92 proyectos. Al hacer un analisis de la
distribucion de los proyectos de los que si se cuenta con informacion, puede
observarse que predomina la intervencion de asociaciones de productores,
empresas 0 camaras empresariales, las cuales intervienen en 32% de las
solicitudes de financiamiento presentadas. En segundo lugar se destaca la
presencia de las agencias de desarrollo u otro tipo de institucion sin fines de
lucro, las que lideran 48 proyectos sectoriales, que corresponde a 28%; y en
tercera instancia, diferentes organismos gubernamentales, los que tienen una
participacion de 21%.

Menos relevancia tienen las organizaciones intermedias que estin
compuestas por incubadoras de empresas, al igual que las instituciones
universitarias y de investigacion cientifica.

En cuanto a la importancia del tipo de organizacién intermedia en las
diferentes regiones, sobresale la intervencion de los organismos de gobierno
en el NOA y el NEA como intetlocutores para los proyectos. Si bien en la
regioén del centro también actian como intermediarios, las asociaciones de
productores y las ONGs exhiben una mayor presencia. Esto puede atribuirse a
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las dificultades que tienen los productores en las regiones con menor grado de
desarrollo relativo para organizarse, demandando con mas fuerza las acciones
de los organismos publicos.

A continuacion se presentan datos que demuestran como un elemento
positivo del PRODER el hecho de que brinda asistencia a empresas que no
eran clientas del banco antes de ser beneficiarias del programa (Grafico 11).
En tal sentido, se advierte que 30% de las empresas que forman parte de
proyectos que contaron con la aprobacién del Médulo 1 no tenfan antecedentes
como clientes del BNA. Adicionalmente, 23% se encuentran registradas
como “clientes sin productos”, por haber realizado algin tipo de operacién
en el banco, como por ejemplo, cambios de moneda. El 47% de las empresas
apoyadas por el programa o que serdn asistidas préximamente) constituyen
firmas que previamente eran clientas del BNA, por disponer de algunos de sus
productos, como cuenta corriente, caja de ahorro, préstamos, tarjeta de crédito,
entre otros. Sobre estas empresas puede hacerse un analisis con mayor facilidad,
ya que se conoce si tienen capital, si han cumplido con las obligaciones de pago,
etc. En cambio, el hecho de que una empresa haya efectuado una operacion en
el banco (como la compra de moneda extranjera), no aporta datos adicionales
para la evaluacién de la situacion de la misma con el sistema financiero. En
consecuencia, podria concluirse que mas de la mitad de las empresas asistidas
0 que probablemente seran beneficiarias del PRODER no eran clientas con
anterioridad a la presentacion del proyecto.

Grafico 11
Distribucion de las empresas con al menos el Médulo 1 aprobado por el PRODER,
segun si eran o no clientas del BNA

No,
30%

7

Si,
47%

Cliente sin
productos
23%
Fuente: Elaboracion propia basada en informacion del PRODER.
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Por dltimo, respecto de los tiempos que demoran las operaciones del
programa, en el Cuadro 8 se presenta el promedio de los dias que transcurren
en cada una de las etapas especificadas en la seccion anterior. Cabe sefialar que
se han tomado en cuenta las solicitudes de crédito desde el inicio del programa
hasta septiembre de 2010, segtiin cada una de las lineas de financiamiento.

Desde que se presenta la IP hasta que se monetizan los créditos existe un
lapso promedio de 195 dias en el caso de la linea asociativa y de 240 en la sectorial.
Sin embargo, es preciso distinguir entre las demoras de evaluacién y el tiempo
que tardan las empresas en presentar la informacion. Al respecto, las etapas 3
y 5 constituyen los periodos de evaluacion de los formularios, que implican un
tiempo de aproximadamente 60 dias. Si ademas se consideran los dias que llevan
los tramites desde la aprobacion del crédito hasta la monetizacion en las sucursales
respectivas (etapas 6y 7), esto arrojarfa un tiempo de demora en la evaluacion y
gestion de 80 dias en el caso de la linea asociativa y de 90 para la sectorial.

Cuadro 7
PRODER: Tiempo promedio de cada etapa del proceso de gestion
de los proyectos

(En cantidad de dias)
Etapa Etapa Etapa Etapa Etapa Etapa Etapa TOTAL Tiempo de
I 1] 1 v \' Vi vil evaluacion
Linea Asociativa 16,07 55,93 15,91 42,09 45,47 9,05 10,89 195,42 81,33
Linea Sectorial 31,18 7410 27,58 45,68 41,96 10,20 11,28 241,92 90,96

Fuente: Elaboracion propia basada en informacion del PRODER.

El resto del tiempo, en cambio, se atribuye a las demoras de las empresas
o de las organizaciones intermedias para la elaboracién y presentacion de la
informacion solicitada. Se observa, por ejemplo, que sélo la etapall, en la cual
los interesados deben formular el Médulo 1, para los proyectos de la linea
asociativa se registra un promedio de demora de 55 dias y en la sectorial, de
74 dfas. Mas aun, desde que los potenciales beneficiatios reciben la aprobaciéon
del primer moédulo y se les solicita la presentacion del segundo, hasta que
efectivamente lo presentan (etapa IV), transcurre casi un mes y medio, lo que
constituye un lapso de tiempo no despreciable.

En conclusion, se observa que las empresas beneficiarias de las lineas del
PRODER podrian obtener financiamiento en seis meses desde la presentacion
del proyecto. Sin embargo, cabe aclarar que la mitad del tiempo se atribuye a las
demoras de las propias empresas para la presentacién de la informacion solicitada®.

29 Los laxos tiempos en la gestién de proyectos no sélo se atribuyen al PRODER, siendo una cuestion
frecuente en los programas de financiamiento apymes, y en particular, a agrupamientos de empresas.
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Otro elemento que debe tenerse en cuenta es que algunos grupos se conforman
recién cuando conocen el programa y analizan la posibilidad de llevar a cabo
un proyecto productivo conjunto.

F. Principales logros, problemas y recomendaciones de politica

Las restricciones de financiamiento a las pequefias y medianas empresas
en Argentina se asocian a diversos factores. En primer lugar, se encuentra el
problema de las fallas de mercado por asimetrias de informacion. La opacidad
de la informacion relativa a las pymes dificulta a las entidades financieras la
realizacion de evaluaciones de riesgo. El resultado es un incremento en las tasas
de interés y una restriccién cuantitativa del crédito a este segmento.

Esto también se atribuye a las tecnologfas utilizadas por los bancos para
los analisis crediticios. En la mayorfa de estas instituciones, especialmente en las
de mayor envergadura, las decisiones para la seleccion de deudores se basan en
informacion cuantitativa extraida de balances contables auditados y flujos de
fondos proyectados. Al mismo tiempo, las entidades exigen la presentacion de
garantias para complementar la informacién dura. Sin embargo, las pequenas
y medianas empresas suelen fallar en cumplimentar ambos requisitos.

LLa reducida participacion de pymes en el financiamiento también se debe
a la escasa demanda de crédito por parte de las propias empresas. Por un lado,
debido a la disponibilidad de recursos propios, y pot el otro, a su auto-exclusién
del mercado de crédito por la pre concepcion de que no podran alcanzar los
requisitos impuestos por los bancos, o porque consideran que los costos del
financiamiento son demasiado altos.

Otro de los elementos que incide en el grado de restriccion al crédito
a las pymes es la conformacion de la oferta. La mayor presencia de bancos
publicos o de instituciones pequefias suele estar asociada a la existencia de un
mejor acceso al crédito; lo contrario ocurre ante la concentracién de la oferta
en bancos extranjeros o bancos privados nacionales pero de gran tamafio. En
Argentina, desde la década del noventa se produjo una concentracion del sector
bancario y un fuerte ingreso del capital extranjero. Si bien en los ultimos tres
aflos la banca publica ha ganado participacién en el mercado financiero, el
crédito pyme continda siendo escaso.

Las politicas publicas de asistencia financiera deben plantearse la meta de
atenuar los obstaculos que dificultan el desarrollo del crédito a las pymes. El
punto de partida para el disefio de nuevos programas o para la introduccién de
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modificaciones en los existentes debe ser la identificacién de las problematicas
especificas que presentan las empresas.

El Programa para el Desarrollo Regional y Sectorial (PRODER) constituye
una herramienta efectiva para solucionar algunas de las fallas del mercado de
crédito pyme. El programa cuenta con la virtud de tener presencia en todo el pais
a través de los responsables territoriales y de las organizaciones intermedias, lo
que da lugar ala construccion de vinculaciones con los potenciales beneficiarios.
Hsto permite ofrecer asistencia técnica a las empresas para la formulacion y
gestion de los proyectos, y ademds colabora a la recoleccién de informacion
cualitativa de las firmas para la implementacion de evaluaciones soft, lo que
constituye un fenémeno innovador y necesario a la hora de ampliar el alcance
de las politicas de financiamiento para las empresas de menor tamafio.

No se trata de sustituir las tecnologfas duras por blandas o de solicitar
garantfas no convencionales por otras que si lo son. En cambio, el objetivo es
utilizar la informacién tacita, aquella que se recaba a partir del conocimiento
de los potenciales beneficiarios, como complemento de la informacién dura y
de las garantias que se dispongan.

EIPRODER contribuye a mejorar el acceso al crédito a las pymes a partir
de la utilizacion de mecanismos de evaluaciéon que reducen los problemas de
opacidad de la informacion. Adicionalmente, al disponer de un convenio con
la SEPYME para que ésta otorgue subsidios sobre las tasas de interés, se logra
una disminucién en el costo del financiamiento.

No obstante, la heterogeneidad territorial de los resultados del PRODER
invita a plantearse una estrategia de fortalecimiento de las instituciones que actian
como intermediarias. Por un lado, deberfa asegurarse que en la totalidad de las
provincias los ministerios de Produccion cuenten con informacién del PRODER,
ya que los organismos publicos son los Gnicos actores que podrian garantizar la
continuidad en la difusién del programa y, al mismo tiempo, impulsar proyectos
que se enmarquen dentro del plan productivo de desarrollo local.

Por otro lado, debe realizarse una mayor supervision de las organizaciones
intermedias para detectar sus falencias, con el fin de actuar en consecuencia
para mejorar sus capacidades y recursos, en los casos que esto fuera necesario.
El fortalecimiento de las instituciones intermediarias es esencial para ampliar
el alcance del programa, especialmente, en aquellas zonas del pais con menor
desarrollo econémico.

Otro de los elementos que vale la pena destacar es que el PRODER
dispone de una base de datos de los proyectos recibidos, lo que permite
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tener un panorama respecto a la evoluciéon del programa, la distribucion
regional, los montos de los créditos otorgados, las tasas de aprobacion,
etc. La disponibilidad de informacién resulta esencial para identificar
problematicas y para introducir mejoras en el programa. Sin embargo,
también es importante contar con evaluaciones de impacto. Tal como se ha
mencionado anteriormente, se estan aplicando encuestas a los beneficiatios
para el seguimiento de los proyectos, pero atn la informacién no se encuentra
tabulada. Esto constituye una tarea pendiente para la consolidaciéon del
programa y para avanzar en la amplificacién del mismo.

Considerando que el PRODER constituye una experiencia con escasa
trayectoria, si bien se han logrado buenos resultados, todavia se debe consolidar
la fase de aprendizaje. Una vez que se avance en esta linea es posible pensar en
una extension de su metodologia a otro tipo de lineas de financiamiento.
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