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Resumen

La banca de desarrollo pretende desempefiar un papel estratégico emdai@r de la inclusién
financiera de las pymes en América Latina. Con diversos enfogadesgle intervencion e instrumentos,
los bancos de desarrollo de la region promueven serviciascfaros para las pymes. En el presente
documento, se da cuenta de algunas de las acciones realizadastpoiomss financieras de desarrollo
en Colombia y Brasil. En especial, se describen y comentan las excehprograma Banca de las
Oportunidades y del Bancoldex en Colombia, y del Banco NadienBlesarrollo (BNDES) en Brasil.
Colombia y Brasil ofrecen experiencias contrastantes en materiayteaas pymes que son, a su vez,
un reflejo de las diferencias en la orientacién general de lazgsl@condmicas en esos paises. Mientras
gue en Colombia el apoyo a pymes descansa fundamentalmente en mecdeismercado, en Brasil
prevalece un enfoque de mayor intervencioén, que incluye subsigiogn de tasas, cuotas de crédito, y
limitacién del crédito al trato con proveedores aprobados paralaraae insumos autorizados sobre la
base de porcentajes de contenido nacional.
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Introduccioén

El desarrollo de indicadores comparables, periddiqutinentes sobre inclusion financiera ha facllit el
avance en la comprension y atencion de este problentee otras instituciones, el Banco Mundial y el
Fondo Monetario Internacional han integrado basegatios con informacion de méas de 140 paises, lo que
representa un prometedor esfuerzo en la materia. Nantdsla informacién de los distintos paises no
siempre es comparable por diferencias de registapiura, y en muchos casos es anticuada.

A nivel global hay un creciente interés en las emprpsgeefias y medianas y, en general, en el
emprendimiento, como vias de amortiguamiento paaptoblemas de desempleo y precarizacion del
empleo que ha traido consigo la crisis financiéohal. La inclusion financiera es vista en este cdate
como un medio para promover la creacion, consobdagicrecimiento de empresas pequefias y medianas.

Una dificultad con frecuencia presente para el disefio decpslitie atencion a las pymes, y de
inclusion financiera en particular, es que se trata de un unimengoheterogéneo que comprende
microempresarios, empresas familiares de distinto tamafo yedatprendimientos de alta tecnologia
y elevado potencial de crecimiento, cuyas necesidades reclaman distimas de atencién. A esta
heterogeneidad se afiade la diversidad de criterios de las adésridacionales y de organismos
multilaterales para clasificar a las empresas segun su tamafiocaté&ifique con frecuencia es un
ingrediente para la prescripcion y el disefio de las politicagcpéigara la atencion de las pymes.

En América Latina las micro y pequefias empresas representan m& del36tal de empresas
de la region, y son una fuente destacada de creacion de empleos anrsgumayoria, mal pagados. La
gran mayoria de estas unidades econémicas son informales,repgesenta un desafio para su inclusion
en los servicios financieros formales.

Colombia y Brasil forman parte del conjunto de paises @ue dsumido el compromiso de
desarrollar politicas nacionales de inclusion financiera, que cod®réda produccion de indicadores y la
elaboracion de reportes anuales en la materia.

La mayor parte de las politicas para mover la frontera de lasideltinanciera tanto en Colombia
como en Brasil se han orientado a los individuos, dejandn eagundo plano a las mipymes. En un gran
numero de casos, hogar y microempresa son indistinguibles.
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Es comun que se busquen las causas de la insuficiente indinsidciera en deficiencias en el
disefio, cobertura y variedad de los servicios financieros fornespscialmente en lo que se refiere al
uso de crédito. Sin embargo, a partir de la evidencia dispagliproblema parece radicar con frecuencia
en la demanda. Mientras que las empresas se vinculan crecientementsisiamel financiero formal
para realizar pagos y transacciones, el uso del crédito es redusidorgcimiento muestra un pobre
dinamismo. Tanto en Brasil como el Colombia la mayoria denggesas que no hacen uso del crédito
formal es porque declaran no necesitarlo. Esto se puede compeanaeichos casos por la muy baja
escala de operacion de las unidades productivas, para las que naableamaurrir en los costos de
transaccion, por bajos que sean, del uso de servicios finadfena las empresas no tan pequefias, los
costos asociados a la regulacién y la fiscalizacién pueden serdoveidel uso de los sistemas
financieros formales.

Las acciones de politica para el desarrollo de competencias da gestidomo las que faciliten la
formalizacion de las empresas, pueden al mismo tiempo ayudaraa lel@apacidad de generacion de
valor y la demanda de crédito de las mipymes.

No obstante, las vias de accion mas prometedoras por el lalofdetd para promover el uso del
crédito formal en las micro, pequefias y medianas empresas paremei)anejorar la facilidad de acceso
mediante la diversificacion y densificacibn de puntos de contagtola servicios financieros;

i) reducir el costo de uso de los servicios financieros paran@ades econdémicas de menor tamafio,
mediante la reduccion o eliminacion de comisiones y requisijasejorar los servicios de informacién
sobre historial y calidad crediticia de las pymes, mediante @egisstandarizados y con bajo costo de
consulta; iv) promover el uso regulado de informacién psiaicaé&tobre los solicitantes de crédito como
indicador de su capacidad y/o disposicion de pago; v) taadituso de activos muebles como garantia de
crédito; vi) generar y difundir informacién que propicie la petencia entre intermediarios y
vii) desarrollar bases de datos y modelos predictivos delgmerinto crediticio inicial de quienes no han
hecho uso del crédito formal en el pasado.

En Colombia, la politica de inclusién financiera se orientecipalmente a la correccion de fallas
de mercado y la reduccion de costos de transaccion, mientras quasdrs@rsigue una politica de
intervencion directa en los mercados, que incluye topes a las w@saterds, cajones de crédito y
condicionamiento del mismo a la adquisicion de insumos yugptos determinados en empresas
previamente autorizadas.

El Programa de Inversién Banca de las Oportunidades es@pptinstrumento de politica publica
del Estado Colombiano para la promocion de la inclusion fireadEste programa opera a través de una
red integrada por bancos, compafiias de financiamiento, cooper@fi@s,y cajas de compensacion. El
programa promueve acuerdos, reformas regulatorias e incentivagueai@s distintos integrantes de la
red amplien la cobertura de sus servicios y desarrollen nuescios.

El principal esfuerzo de ampliacion de la cobertura de la infratstaude acceso a los servicios
financieros en Colombia ha sido el crecimiento en la red de consgdps, que ha permitido que cien por
ciento de los municipios cuenten con al menos algun punto dactmron los servicios financieros
formales. También ha tenido una importante expansion el usocedmsnde acceso informaticos y
telefénicos, facilitado por disposiciones que permiten a lasadpras de telefonia movil la operacion de
servicios financieros.

La legislacion colombiana ha sido ajustada para permitir que derdden mueble o derecho sobre
el mismo, incluyendo los de tipo financiero y facturas, puedgif como garantia. Esta facilidad se
complementa con la creacién de un registro centralizado de garantluyendo facturas, de facil
consulta a bajo costo, asi como la ejecucion agil de garantiaetedasumplimiento.

En Bancdldex, institucion financiera de desarraléosegundo piso, es la entidad responsable
de administrar el programa Banca de las OportusislaBancéldex ofrece servicios de asistencia
técnica a empresas, con programas diferenciadasgpapresas con elevado potencial de crecimiento
y de reciente creacion.
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La actuacion de Bancoéldex se complementa con el Fondo Nacionakaei@amue respalda hasta
70% del valor de las obligaciones de los beneficiarios de créditmonto de crédito garantizado ha
crecido con rapidez en la Ultima década, concentrandose sobre todye@mpresas.

En Brasil, el Banco Nacional de Desarrollo (BNDES) es el prhdipgstrumento del gobierno
federal para el financiamiento de inversiones de largo plazo emltixisectores de actividad econdémica.
Opera como institucién de segundo piso, a través de instiegfinancieras con presencia en todo el pais.

El principal instrumento del BNDES para apoyar a las pyméa tsjeta BNDES, que es una
tarjeta de crédito empresarial, revolvente, que permite a las pynsctiglformal financiar compras de
insumos, equipo y capital de trabajo de manera agil y con undetasi@rés preferencial.

Parte importante del fondeo del BNDES se da megljandtstamos forzosos del Fondo de Proteccion
a los Trabajadores (FAT), los cuales se concedea tasa determinada por el Consejo Monetario Nacional
para periodos trimestrales, la cual no es reprahemtle las condiciones del mercado.

Las tasas activas del BNDES son inferiores a las de mercagoe Iprovoca distorsiones en el
mercado de crédito. El crédito también esta condicionado en moabos a la compra de insumos y
productos nacionales, previamente calificados. El conjunto de astisnes puede dar lugar a
desperdicios e ineficiencias en la industria brasilefia y puede actean&a de la competitividad e
internacionalizacién de sus empresas.
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. Definiendo la inclusion financiera

La inclusion financiera es considerada, de unos afios para aca, @d®wlas rutas mas promisorias para
la promocidn de la integracion social y para la reduccion de l@pmirla desigualdad. De esta manera,
el concepto se ha movido al centro de la agenda de los principgdessanos financieros multilaterales,
entre los que destacan el G20, el Grupo Banco Mundial y ebRdodetario Internacional que, entre
otras acciones, han promovido acuerdos y compromisos naciasilesmo la integracion de bases de
datos y la realizacién de estudios que contribuyen a un mégmdémiento del tema, y que buscan ayudar
a mejorar el disefio politicas publicas en la materia.

Entre los esfuerzos multinacionales amerita mencion la Alianza aalrecllsion Financiera

(AFI por sus siglas en inglés), en la que participan lasidattes financieras de 63 paises en vias de
desarrollo, ademéas de entidades privadas e institucionesieindé lucro. Esta iniciativa parte de la
premisa de que la inclusién financiera es una palanca eficaz para alaidaparacion de la pobreza, y
promueve, entre otras cosas, que las autoridades financierapdéséssafiliados asuman compromisos
y metas concretos en la materia, entre los que se encuentra la defileigéliticas nacionales para su
promocidn, asi como el acopio y difusidn de informacién maeddboracion de indicadores y reportes
periodicos sobre el avance logrado.

Los compromisos de los miembros de la AFI se encuentramicessien la “Declaracién Maya”,
y son los siguientes:

« Establecer politicas nacionales de inclusion financiera.

* Implementar un marco institucional que promueva la inclusidbrtomprometer la integridad
de los sistemas financieros.

» Reconocer el papel central del consumidor como pilar de la inclfisanciera.
« Priorizar politicas fundamentadas en evidencia y analisis.

e Apoyar la inclusién financiera de pymes como medio para fomeatao el desarrollo
como innovacion.

En este contexto, desde hace unos afios, un gran nimero degpaispezado a producir reportes
anuales de inclusidon financiera y han puesto en marcha accionesratkdib para su promocion.
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En esta, que podria ser considerada la primera fase gghi@oto en favor de la inclusion financiera,
la atencidn, el desarrollo conceptual y las ac@al® politica publica se han concentrado, sobre todo,
en los individuos y sus familias, ya sea en su tarade consumidores, de autoempleados o
microempresarios, y se ha dejado en un segundo fdasuncerniente a la inclusion financiera de las
pymes. Empieza a ocurrir que, en un segundo momehtoco de atencién empieza a migrar en esta
direccion, como ilustra el Reporte de Inclusién Ririara de México 2026y como ha sido anunciado
gue ocurrird con el correspondiente a Brasil para 2017.

Uno de los principales retos para el entendimiento dellzsion financiera y el disefio de politicas
adecuadas para impulsarla radica en la insuficienciadéeaofores comparables, periddicos, pertinentes
y confiables sobre este tema. De ahi que el Grupo Bancoidiynel Fondo Monetario Internacional
han integrado bases de datos con informacion de mas ¢mis&3. De esta manera, se dispone mas y
mejores datos que, sin duda, ayudan a tener cada vez wracomprension del tema. Aunque hay
mucho tramo aln que recorrer para mejorar su comparabilidddwancia para la toma de decisiones,
no puede negarse que ha habido progresos muy notables earapb.

Los primeros esfuerzos nacionales para medirtati@sle la inclusion financiera en paises como
México, Perl, Colombia y Brasil se han centradopemer lugar, en registrar la cobertura y densidad
geogréficas de puntos de contacto de los serfinazcieros con la poblacion, la tenencia de cgenta uso.
Uno de los pendientes importantes, previstos eagdéenda, es el de producir mas y mejores indicadores
especificos para pymes. En efecto, ahora la mayter ge los indicadores y muchos de los esfueezpslitica
para extender la inclusién se han concentrado emjaiacion de los puntos de acceso y el disefio de
instrumentos de ahorro y medios de pago de bajo,as modo que se amplie el universo de indiviguos
empresas vinculados a las instituciones financferasles. En todos los casos, pero en particolat de las
pymes, el concepto de inclusion necesita ir masdell acceso y uso de medios de pago para, adettita
mejor comprension de las necesidades, restriccjoméisitos de las mismas, disefiar instrumentogakque
atiendan de manera efectiva sus necesidades tamsdes, de ahorro y de financiamiento.

El interés en la inclusién financiera de las pyreedos paises en desarrollo se justifica por la
contribucion de este tipo de empresas a la creae@@mpleo y por su potencial aporte a la innovacion.
Se observa, ademas, que el aporte de las pymes a fagénele valor agregado es menor en los paises
emergentes que en los desarrollados y que losadssltegistrados en materia de innovacion son poco
significativos. Uno de los retos para la politica gey® y promocion de las pymes en América Latina
radica en hacer crecer su escala y productividad, de oue generen empleos no s6lo numerosos, sino
ademas bien pagados, y que contribuyan, como es am8ncen las economias avanzadas, a la
innovacion tecnoldgica y de procesos mediante la idestibn de oportunidades de negocio y de
nichos de mercado no atendidos por las empresasddagnari

Una justificacidon adicional para el renovado igteren las pymes tiene que ver con los
reacomodos en el mercado laboral que han tenido lugaiz de la crisis financiera global iniciada e
2008 que, sumados a las tendencias tecnologicespgtaficas de largo plazo, han provocado, por
un lado, un deterioro en la calidad y remunerac&lativa del empleo subordinado y, por otro, el
abandono casi generalizado de los sistemas deopesssolidarios y su reemplazo por esquemas
basados en el ahorro individual. Todo esto ha radbly en todo el mundo y, en especial, en los paises
mas atribulados por la crisis financiera y sus ekx®) un interés renovado en la actividad
emprendedora como un expediente para encauzeaetzndias sociales por empleos bien remunerados
y por una red de proteccion social suficiente yakkdad, que no han encontrado respuesta ni en las
empresas existentes ni en las instituciones deldgstEn otras palabras, parece haber una tendencia
en las politicas publicas para transferir algureakad responsabilidades de los disminuidos est@delos
bienestar a los individuos, entre otras cosastéabeloles a buscar la manera de generar sus propios
empleos. De esta manera, han proliferado las tnremnacionales y multinacionales para comprender
y promover la actividad empresarial, incluyendagdieluego, su financiamiento.

1 CNBV, 2016.
2 The missing middle.
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Il. Caracterizacion de las pymes

Una dificultad, presente siempre que se trata de abetdastudio de las pymes y mipymes es la
diversidad de criterios para su clasificacion. En o@og paises, las reglas para esta clasificacion llegan
a variar de una dependencia de gobierno a otra. isgjpmplo, alguna entidad publica, dentro de un
mismo pais, puede basarse en el numero de empleadas empresas, mientras otra hacerlo a partir
del valor de sus ventas. Ni siquiera en el casoodenotganismos multinacionales se ha logrado la
uniformidad en los criterios de clasificacion. A doode ilustracion, baste sefialar que la Enterprise
Survey del Banco Mundial clasifica a las empresasrsafnimero de empleados como pequefia
(1-19 empleados), mediana (20-99) y grande (100 )nsluir una categoria para las “micro”; por su
parte, la Corporacion Financiera Internacional, mexd&nte también al Grupo Banco Mundial, para la
IFC Enterprise Finance Gap Database utiliza una clasifia distinta: micro (1-4 empleados),
muy pequefia (5-9), pequefia (10-49) y mediana (50:2B8)a discrepancia, sin embargo, no tiene
mayores implicaciones desde el punto de vista atialit, pues lo que resulta muy claro, cualquiera que
sea la clasificacion que se utilice, es que la inmeregria de las entidades econémicas consideradas
como “empresas” son de tamafio infimo, es decir, sa &natmuchos casos de sujetos que no son
distinguibles del empresario, es decir, del indiaid

En América Latina las micro y pequefias empresas (mipymes) represeds de 99% del total
de empresas en la regién, con pequefias variaciones entre pasess,ugya fuente importante de
generacion de empleos, aunque en su mayoria mal pagados. & grafuestra la distribucion de las
empresas segun su tamafio, medido por el nimero de emfil@ada®! conjunto de la regién.

3 Respecto de las diferencias para la clasificacélasl pymes véase, por ejemplo, Ardic, 2011.

4 Para el proyecto Enterprise Finance Gap, la Gagian Financiera Internacional clasifica a las exsas de la siguiente manera:
micro, 1 a 4 empleados; muy pequefias, 5 a 9; paquéfi a 49 y medianas 50 a 250. La fuente estadist ofrece detalle para las
unidades econdmicas informales que, por su pr@giaaleza, son en su mayoria de tamafio infimo.
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Grafico 1
América Latina y el Caribe: distribucién de las MiP  yMEs, segun tamafio
(En porcentajes)

Mediana
Pequefia 0,0
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Muy ’
Pequefia
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Fuente: IFC, Enterprise Finance Gap.

El universo de las mipymes comprende categorias muy heterogémegsimera y mas
numerosa, como se ha repetido ya, es la que corresponde al aetographs empresas familiares de
muy baja productividad, reducida capacidad de gestion y, en ggerarias. En este grupo predomina
la informalidad, que, por si misma, representa un importatdgepara las politicas de inclusion social en
la region. Una segunda categoria se refiere a empresas bien estabdesidsiempre familiares, con
posibilidades de perdurar y crecer si logran una adecuada cangniié institucionalizacion. Un tercer
grupo lo componen empresas de reciente creacion y elevado potenaaiméato, con distintos grados
de institucionalizacion, creadas por empresarios e inversiopist@sionales, que contrastan claramente
con las empresas familiares tradicionales por su grado de prafiisacion, sus modelos de negocio y
sus fuentes de financiamiento. Estas empresas se caracterizarerogse gpor tener un importante
componente tecnologico y por su ambicion de crecimiento aceleradadivessidad descrita
representa un reto de disefio para las politicas publicas dedidagaeraocion de la empresa

No obstante que se han dado avances evidentes, para las pymsésnpete®s importantes para
mejorar no tanto la cobertura geogréafica y multiplicacion de card#escceso a los servicios
financieros, como la idoneidad de los mismos. La existenaiastes de transaccion importantes, fallas
de mercado —en especial de asimetrias de informacién—, el ins#idiesdrrollo de capacidades de
gestion, las deficiencias en el disefio y aplicacion del marcacpriglantean obstaculos a superar para
mejorar el acceso y uso de los servicios financieros, especialmengeligd, por parte de las unidades
productivas de menor tamario.

La falta de acceso a crédito formal puede orillar a las pymes a finaus actividades en los
mercados informales, a muy corto plazo y con muy elevados cosbisn a depender de sus propios
recursos, limitando de esta manera su posibilidad de crecimiectmsolidacion. Sin embargo, tal
parece que la falta de uso de crédito por parte de las pymes déeatiencia, no tanto un problema de
oferta, sino el resultado de una eleccion, ya que la evidencianiifp apunta a una exclusion de
caracter voluntario, lo que llevaria a buscar sus causas en adisito®s del disefio de instrumentos
financieros y su disponibilidad, es decir, en los determinatgda demanda de crédito. Al respecto,
Lecuond sugiere que la informalidad en que se desenvuelven la mayodedate unidades econémicas
de pequefa escala es condicion de supervivencia, ya que no podriaineméeer los costos de operar

Véase, por ejemplo: G20, 2010; para una visidrege sobre el tema: Banco Mundial, 2014.
6 Lecuona (2016).
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en la formalidad vy, por lo tanto, es el resultado de una elecatdonal del empresario quien, por lo
mismo, elige también operar al margen de los servicios finandigstitucionales

De todos modos, la ampliacion del acceso a los servicios famagaaomo promesa de entrada a
la inclusion social ha tomado impulso en las uUltimas décadasdenet mundo y, en particular, en
América Latina, y ha dado lugar, como primera respuesta decpqgpifiblica, a la multiplicacion de
puntos y modalidades de acceso a los servicios financieros mmehtuen la proporcion de empresas e
individuos que cuentan con algun servicio, lo que no siempieastraducido en un aumento en la
utilizacién de los mismos, excepto en lo que toca a medios de pago

La distincidn entre personas y empresas se da a lo largocdatimuo, en uno de cuyos extremos
se encuentra el individuo como tal y, en el opuesto, las emgtasamnente separadas de los individuos
y sus familias, en tanto que usuarios de los serviciosdies. Asi, en el punto de partida se encuentra
el acceso de individuos a los servicios financieros mas basicagoesy depdsitos—, para dar paso
después a su creciente utilizacion, diversificacion e integracioprooasos sociales y productivos cada
vez mas complejos. Como ya se ha dicho, para las unidades @amdam menor tamafo, es
practicamente imposible distinguir y separar las decisiones queligiduo toma en su caracter de
productor/empresario de aquellas que realiza como consumiddo R@mMo, a ese nivel, no se puede
discernir propiamente entre medidas de inclusién financiera ordengaithdividuos de aquellas dirigidas
a apuntalar la actividad empresarial. Esto pareceria justificar els2gfasi en una primera etapa, han
puesto las politicas de inclusidon financiera en practicamente ébdoundo vy, ciertamente, en
América Latina, en los individuos y las familias como benefagale las mismas.

Las limitaciones que pueden enfrentar las empsesade tres tipos: acceso, profundidad y eficenci

La limitacién de acceso se refiere, sobre todo, a la dispoaibitié los servicios financieros y al
costo de vincularse a los mismos. Es decir, depende del ndmguntos y modalidades de acceso, asi
como de los costos fijos de vincularse a los servicios fieeogi saldos minimos, cuotas por
mantenimiento de cuenta, comisiones.

La profundidad se refiere a la capacidad de las empresas para endelodasén capacidad real
para ello puede diferir sustancialmente de la percibida o compeoliaith restriccion esta vinculada con
las asimetrias de informacién propias de la relacién entre acregitadreedor, a su vez relacionada
con la eficiencia de los mercados de crédito, lo que tiene que Verdam la infraestructura de
informacion disponible como con la calidad de la regulaciéoslemercados, especialmente en lo
tocante a garantias crediticias. Estas asimetrias se pueden reduaimpatei con la existencia de
informacion sobre historial crediticio, asi como con mejoggmcidades para la evaluacion del potencial
y/o disposiciéon de pago de los solicitantes de créditoejeanplo, se ha encontrado que la puntualidad
en el pago de servicios como el teléfono, clubes, y demas, mrage gredictor de la calidad crediticia
de un sujeto. Se empiezan también a utilizar mediciones psicométinaspredictores de la capacidad
o disposicion de pago de un individuo. En la medida en sgudogran reducir las asimetrias de
informacién a un costo razonable, se puede reducir también el m™entas garantias requeridas.
Alternativamente, en la medida en que se eliminan restricciones ymiasgempresas puedan ofrecer
sus activos en garantia, aumenta su capacidad de endeudamiento.

En este sentido, la regulacion define qué tipaati®os pueden ser ofrecidos como garantia, ash com
con la capacidad percibida de las institucionddigas para, llegado el caso, hacer cumplir lagatibnes de
pago. Mientras mas elevada sea la proporcion degdesntias exigidas, mientras mas limitada sea la
variedad de activos que pueden ser ofrecidos camamifpa, y mientras menor sea la capacidad dehtapar
legal para hacer cumplir los contratos, mayoresidas barreras para el acceso al crédito.

Por altimo, la eficiencia de los mercados de crédito a pymesasgorel con el diferencial o
spread entre tasas activas y pasivas que depende, entre otras cgsagdodid sofisticacion tecnoldgica
y eficiencia operativa de los intermediarios, la calidad de la regnlg@bgrado de competencia a que

7 Stein, et. al. (2013), haciendo a su vez reféaemotros trabajos, apuntan que “la informalidaede inducir niveles de productividad
mas bajos y empleos de peor calidad” (p. 21) (treidn propia del original en inglés).
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estan sujetos. En ausencia de alguna intervencion de politicgkerehdal tendrd una relacion inversa
con la escala de la empresa, ya que los costos fijos de reducimagias de informacion tienen un
peso mayor en empresas de menor tamafio.

Conviene tener presente que el aumento de la inclusion financiel@antadd expansion poco
prudente del crédito puede entrafiar riesgos para la estabilidasko@mtimica, especialmente si no se
cuenta con las capacidades de supervision adecuadas. Para ilustraniestdgste recordar que el
endeudamiento excesivo de las familias en diversos paises dadagtih sido la causa inmediata de la
prolongada crisis financiera de los afios que corren. Dichotdoi@mn sin embargo, la expansién de la
inclusion financiera por via de cuentas de depdsito, uso dmsndd pago, banca movil, remesas,
etcétera, no conlleva riesgos para la estabilidad financiera y, en ¢céambiece la inclusion financiera
buscando y puede sentar las bases para una posterior expanamesely uso de crédito entre quienes
hoy estan excluidos, en la medida en que las crecientes capacidadesppacaseimiento de datos
hacen posible, cada vez méas, una acertada valoracion del riesgicreditlos deudores que no
cuentan con bienes inmuebles u otros activos susceptiblesgiledoimo colateral, pero que, mediante
los patrones de uso de sus cuentas de deposito, y de alicelanes de caracter personal, aportan
informacién muy valiosa para ponderar su calidad crediticia

En resumen, las medidas de politica para promover el accesodg seovicios financieros por
parte de las pymes tendrian que:

« Mejorar la facilidad de acceso mediante la diversificacion y densificade puntos de
contacto con los servicios financieros.

¢ Reducir el costo de uso de los servicios financieros paratasspye menor tamafio, mediante
la reduccion o eliminacion de comisiones y requisitos.

» Mejorar los servicios de informacién sobre historial y calidagditicia de las pymes,
mediante registros estandarizados y con bajo costo de consulta.

« Promover el uso regulado de informacién psicométrica sobolmitantes de crédito como
indicador de su capacidad y/o disposicion de pago.

« Hacer posible el uso de los activos de las empresas como amdmitrédito. Estas medidas
incluyen la posibilidad de utilizar activos muebles y finanggyoderechos sobre los mismos,
complementadas con registros centralizados y con bajo costodidtaale los mismos.

e Generar y difundir informacién que propicie la competencia enteenediarios y favorezca
la decision informada de los consumidores de servicios finaaciero

» Desarrollar bases de datos y modelos predictivos del perfilandesditicio inicial de quienes
no han hecho uso de crédito formal, a partir de su conducta osoarios de servicios
transaccionales y de ahorro.

8 The Missing Middle.
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lIl. Las pymes y la brecha financiera
en Colombia y el Brasil

La Corporacion Financiera Internacional ha realiza estimacion del tamafio de la brecha de inclusion
financiera en 73 paises en vias de desarrollo, erdreuales se encuentran los de América Latina
y el Caribe. En el cuadro 1 se muestran algunagtae estimaciones para Brasil y Colombia.

Estos nimeros dan una idea de la distancia entre la sitweantital del acceso a los principales
servicios financieros y la que privaria si todas MiPyMEs cantapn esos servicios. Son estimaciones
que parten de la premisa de que es deseable: i) que todas lesamnprdependientemente de su
tamafio, tengan acceso a crédito y a cuentas de depdsito; y isqempresarios consultados tienen la
capacidad para estimar adecuadamente sus necesidades de servicios finAhciEspscto conviene
tomar en cuenta que, en muchos casos, aunque la falta de acceSdital sea declarada como la
principal barrera por el empresario, es posible que, objetivamamto sea y, ademas, es también poco
probable que el sujeto consultado tenga el conocimiento y las cagesxique harian falta para estimar
acertadamente el tamafio de sus necesidades de financiamiento.

En el caso de Colombia, como cabria esperar en ausencia de atgorencion de politica en el
mercado financiero, se observa que la importancia de la falta deocoédito barrera disminuye
conforme aumenta el tamafio de las empresas. El caso de Brasiltaatraseste resultado, ya que ahi
las empresas con mas de diez empleados reportan la falta de acceso aarédibarrera principal en
mayor proporcioén que las micro y muy pequefias empresasolissievacion es consistente con el hecho
de que la proporcion de empresas que reportan estar “bien atérefid@slombia aumenta con el
tamafio de las empresas, cuando en Brasil ocurre al contraricebstplica en alguna medida por las
diferencias en las politicas nacionales de financiamiento a las pytieegras que en Colombia esta
politica se orienta sobre todo a la correccion de fallas de mercadta yeduccién de costos de
transaccioén, en el caso de Brasil se sigue una politica de intérvaficicta en los mercados, que
incluye topes a las tasas de interés, cajones de crédito y coadi@nto del mismo a la adquisicién de
insumos determinados en empresas previamente autorizadas. D®@stdo observado en Colombia
es acorde con lo que cabria esperar como resultado de la accién debmaradortancia del acceso
al financiamiento como barrera para los negocios guarda una rela@ésa al tamafio de la empresa.
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Los bancos comerciales constituyen la principal fuente de finaiecitompara las empresas
colombianas formales, indistintamente de su tamafio. En dentpagra las empresas brasilefias
formales, los bancos gubernamentales son la principal fuentehatecifimiento en el caso de las
microempresas, mientras que para las muy pequefias, pequefias apasjedth son en 43%,
37% y 27% de los casos.

En el mismo sentido, en Colombia tres cuartas partes deed¢habde crédito corresponde a
empresas de tamafio micro o muy pequefias, mientras en el caso ldesBaasitad.

Una vez mas, de los datos presentados se advier@squadades consideradas microempresas, en
muchos casos se tratara de autoempleados, es desijettes indistinguibles de lo que, en los propios
estudios de inclusién, se considera, justamente, ¢mividuos” u “hogares”. Los instrumentos para la
integracion de estas unidades econémicas a los merfimencieros parecerian corresponder mas bien al
ambito de la politica social que de la inclusidgraficiera propiamente dicha.

Para ilustrar este punto, baste considerar que en el conjuatrdiEroempresas consideradas en
el Estudio de Demanda para Analizar la Inclusion Financiera enmBil, que considera empresas con
1 a 10 trabajadores, la cantidad media de los mismos fue dedlghdos por empresa

Un elemento adicional a considerar es que la mayor parte depessasen Brasil y Colombia,
como ocurre en buena parte de la regién, son informales.

Dicho esto, sin embargo, hay también un gran ndmero de empid@srmales que tienen
potencial de crecimiento, y que si se beneficiarian claramente camkifacion y sus consecuencias,
entre las que se encuentra el acceso a servicios financierosagasnegjndiciones que las que privan
en la informalidad.

Se ha visto, ademas, que existe una relacién causal entre emjetuly productividat!. Las
empresas que crecen rapido no solo crean mas empleos, sino guenggg, tienden a exportar mas,
pueden invertir en 1&D, y pueden avanzar mas rapido hacia la mddizacion y la
institucionalizacién. Muchas PyMEs se han mantenido sin credonpem muchos afios; “un porcentaje
grande de las empresas pequefias no son jovenes”. Esto puedénd@&iaide falta de capacidad de
crecimiento. La OCDE propone “trasladar la atencion hacia las empéesaes”’ (en lugar de las
pequefias). Estas consideraciones sugieren la conveniencia de corgalit@as publicas especificas
para apoyar a empresas recientemente fundadas, con alto potencial memi@cicomo lo vienen
haciendo ya los gobiernos de muchos paises de la region.

En conclusién, pareceria muy conveniente contar con politicaentifadas de acceso a los
servicios financieros para atender a distintos grupos de empesggesias y medianas, no sdélo en funcién
de su tamafio, sino de edad; la distincion podria ser come: sig microempresas informales o,
quizd mas propiamente, microempresarios informales. Aunque stistatdiente se les trate como
empresas, en realidad este grupo consiste en su mayoria deursligicto empleados, dedicados a
actividades productivas de subsistencia, con bajisimos nivelgzrodectividad y con una gran
precariedad patrimonial. Los recursos del “negocio” son tambiéedossos personales y de la familia.
Estos sujetos, mas que ningun otro grupo, tienden a mausgarlaciones econdémicas en efectivo;
como se dice coloquialmente, “viven al dia”. En estas condicionbsahgue valorar qué tanto se
podrian beneficiar del acceso a servicios financieros. Aunisramy por ejemplo, acceso a crédito, éste
no necesariamente —o, incluso, dificilmente— tendria un wmuptivo que hiciera posible el repago.
En el mismo sentido, como se puede apreciar en humeroso®estaticuestas, una de las principales
razones por las que microempresarios y hogares no utilizasefeisios de depdsito en instituciones
financieras es por falta de dinero, aunque si podrian sacar pradelchso de medios de pago, como
demuestra el creciente uso de teléfonos celulares para este proptisitmieroempresarios y, en
general, poblacion de escasos recursos. ii) Microempresaslderrih mero hecho de la formalidad

¢ El estudio considera microempresas de hasta Ifleados; sélo 10% de las microempresas encuestagagtd tener mas
de 3 empleados. Banca de las Oportunidades/Sugratiarcia.
10 OCDE, New Approaches to SME and Entrepreneurshriarige.
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sugiere que puede tratarse de actividades menos precarias que 2adagalor los microempresarios
informales. De todos modos, se trata de personas dedicadasidadesivde poco valor agregado,
generalmente de autoempleo o familiares, sin capacidad de crecimi¢atgran mayoria de los casos.
Las politicas publicas para atender a este grupo pueden tener on ingrgdiente de apoyo al
desarrollo de los negocios, sin dejar de tener presente queasealr@fual que en el caso anterior,
predominantemente de auto empleados, muchos de ellos dedicadegladast de mera subsistencia,
sin mayor capacidad de uso de los servicios de ahorro y crgelitoque pueden beneficiarse mucho del
acceso a medios de pago. El conjunto de los microempresarnioglds e informales, puede ver
aumentada su capacidad crediticia de manera muy importante en la medida ese amplie la
posibilidad de utilizar bienes muebles como colateral de prést@tmsmecanismo para favorecer el
acceso al crédito es mediante el andlisis y calificacién de los sdaricuentas de depésitos, a partir
del comportamiento de sus flujos de caja y del conocimientonmdrde cada eventual sujeto de crédito.
Esta modalidad supone, desde luego, que el empresario ya cuentaacomenta de depdsito en una
institucion financiera formal. Esto destaca la importancia de kastasi de a depdsito como puerta de
entrada a los servicios financieros formales. En este sentisog@®nte que, justamente, las cuentas de
deposito son el instrumento de uso més frecuente entre dosempresarios y entre los hogares de
escasos recursos. iii) Pequefias y medianas empresas establecidaspsaafios de existencia. Estas
empresas pueden beneficiarse mucho del acceso a servicios financiem®deosto, tanto de ahorro
como de crédito. En particular, la disponibilidad de cuentasedésito con comisiones bajas y con
reducida exigencia de depdsitos minimos, asi como la existermiagtamas de garantia para acceder a
crédito en mejores condiciones de plazo y tasa, pueden ayudar @&reptasas a consolidarse v,
eventualmente, a crecer. iv) Pequefias y medianas empresas de reciente ¢aexiéste tipo de
empresas puede ser beneficioso que existan condiciones favorébliewexrsion de capital de riesgo,
asi como mecanismos novedosos como el financiamiento particifativalfunding), que va ganando
presencia en la region.

La inclusién financiera es un fendmeno multifactorial, cuya aianequiere no sélo, y quiza no
principalmente, de una abundante oferta de servicios financienms,dsi que existan condiciones
favorables, insuficientemente presentes en América Latina, de estdbithacroecondémica, de
seguridad juridica, de calificacion del capital humano —especialraaritetocante a la identificacion,
estructuracion y ejecucion de proyectos de inversigpresarial, capacidades directivas y de gestion— ,
infraestructura —fisica de comunicaciones— seguridad personalimgaittl, politica de regulacion y
competencia, y un gobierno eficiente y honesto. Como sefiala @loegaucitado de la OCDE: “Gran
parte de la brecha financiera en Ameérica Latina se debe a la historiaynfimenaciera de la regidén y a
la escasez de proyectos prometedores y productivos”, mas queiciossts de oferta, “ademas, la
restriccion que parece ser mas relevante para la oferta de crédito bas¢audebilidad contractuat’

1 OCDE, ib.
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Cuadro 1
Brecha financiera en Colombia y el Brasil
(En porcentajes)

Necesita crédito, pero esa necesitad esta satisfecha.

Colombia Brasil

Tamafio? Informal Micro Muy~ Pequefia Mediana Informal Micro Muy~ Pequefia Mediana
pequeiia pequeiia

Numero de empresas (en unidades) 2950171 1095 295 193 287 43 945 7092 12 122 524 2968 495 523 852 364 732 50 741
Porcentaje del total de MiPyMEs 69,0 25,5 45 1,0 0,2 75,6 18,5 3,3 2,3 0,3
Con cuenta de cheques 50,0 100,0 99,0 99,0 100,0 49,0 97,0 95,0 97,0 100,0
Con sobregiro 13,0 70,0 73,0 84,0 93,0 12,0 79,0 78,0 80,0 88,0
Con crédito actual 13,0 71,0 52,0 71,0 84,0 13,0 49,0 55,0 60,0 73,0
Con acceso a crédito 13,0 81,0 80,0 92,0 97,0 13,0 82,0 82,0 86,0 92,0
Con acceso a financiamiento como barrera principal o muy importante 67,0 47,0 31,0 24,0 40,0 49,0 50,0 50,0
Que no necesita crédito® 47,0 0 7,0 1,0 1,0 47,0 12,0 9,0 6,0 3,0
Que estéa desatendida® 40,0 19,0 13,0 7,0 2,0 40,0 6,0 9,0 8,0 5,0
Que esta subatendida® 9,0 76,0 70,0 76,0 75,0 9,0 55,0 66,0 75,0 80,0
Que esta bien atendida® 4,0 5,0 10,0 15,0 22,0 4,0 26,0 16,0 11,0 12,0
Tamafio de préstamo - tamafio promedio por ingreso 19,0 10,0 8,0 8,0 13,0 11,0 9,0 8,0
Tasa de rechazo de crédito’ 27,0 16,0 20,0 20,0
Con el banco comercial como principal fuente de financiamiento 94,0 94,0 93,0 97,0 37,0 52,0 59,0 70,0
Con el banco de gobierno como principal fuente de financiamiento 1,0 3,0 0 63,0 42,0 37,0 27,0
ggz:::c:giztéjﬂgn financiera no bancaria como principal fuente 6.0 40 30 2.0 0 40 30 2.0
Con otra fuente de financiamiento 0 0 1,0 0 0 1,0 1,0 2,0
Brecha promedio de crédito por empresa (en ddlares) 4296 12 881 16 761 65 044 392 644 8247 18 238 26 308 95 508 683 922
Valor de la brecha de crédito total (en millones de délares) 12 675 14 109 3240 2858 2785 99 970 54 140 13781 34 835 34703
Brecha promedio de depdsitos por empresa (en délares) 1995 0 109 350 2002 5360 0 762 3243 5 860
Brecha total de depdsitos (en millones de délares) 5886 0 21 15 14 64 978 0 399 1183 297
Fuente: IFC.
2  Los tamafios de las empresas se definen como sigue: micro: 1-4 empleados; muy pequefia: 5-9 empleados; pequefia: 10-49 empleados; mediana: 50-250 empleados.
®  No necesita ni desea crédito.
¢ Necesita crédito, pero no tiene acceso a ninguno.
4 Cuenta con un crédito o linea de crédito, pero el financiamiento as una restriccion.
e
f

Porcentaje de empresas cuyas solicitudes de crédito mas recientes fueron rechazadas en el Ultimo afio fiscal completo.
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V. Inclusién financiera de pymes y banca
de desarrollo en Colombia

El entendimiento de la demanda por servicios financieros parmaifgsnes es fundamental para un
adecuado disefio de politicas de inclusion financiera. En esteosaotidde destacarse en Colombia dos
ejercicios de recoleccion y andlisis de datos que pueden contiibmienera significativa a este fin: el
Estudio de Demanda para Analizar la Inclusién Financiera en Capmabiizado a por la Banca de las
Oportunidades a partir de una encuesta levantada entre hogare®gmpiesarios en 2014-15, y la
Gran Encuesta Pyme, a cargo de la Asociacion Nacional de Interroediarancieros, que se realiza
semestralmente desde hace varios afos.

El primer estudio se refiere a hogares y unidades economiciasndéo minimo, formales e
informales (la mayoria), mientras que la Gran Encuesta Pymeupa solo de empresas formales, que
cuentan con 11 a 200 trabajadores. Estan, ademas, los repoidéss afe inclusion financiera que
elaboran las autoridades financieras como parte de la politica namidaahateria.

Los 22 bancos que operan en el pais son, con mucho, laadestifinancieras dominantes en
cuanto a presencia, por el monto de su cartera, que representa nguta por ciento del total del
sistema, nimero de oficinas, cajeros automaticos y correspogsalesrecen 72% del total de puntos
de acceso a los servicios financieros, no asi por el nimero dadesti ya que las no bancarias alcanzan
el nimero de 208, de las cuales 163 corresponden a las co@sevigiladas por la Superintendencia de
Economia Solidaria (es decir, no se encuentran bajo la vigilalecia autoridad financiera). La
presencia de las entidades no bancarias es mas significativa en e¢ dasanicrocréditos, donde la
participacion de los bancos se reduce a 69%. El gréaficotailedmo ha evolucionado en afios recientes
el crecimiento y distribucion de puntos de acceso en Colombia.
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Grafico 2
Puntos de acceso a los servicios financieros
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Fuente: Banca de las Oportunidades, Reporte de Inclusién Financiera.

Por nimero de transacciones, el canal méas utlizaglel internet, con 44% del total, mientras gue,
cuanto al monto de las operaciones realizadasfitaisas de los bancos concentraron 47% del tBtal.su
parte, el conducto transaccional con mayor creatmien afios recientes ha sido el de telefonia movil

De acuerdo con el mas reciente Reporte de Inolusi@ncierd? la penetracion de los servicios
financieros en Colombia es una de las mas bajAsndeica Latina, sin embargo, en afios recientesrida
un aumento considerable. Como se aprecia en @@@fel crédito como proporcion del PIB mas qele s
duplicé en la Ultima década, para llegar a 47%nimaie que el crédito comercial, por su parte, tambi
registré un importante crecimiento, para llegagasentar 27,2% del PIB en 2015, practicameniahéd de
lo observado diez afios antes. Este aumento, gha sederado en fechas recientes por el ambiente de
incertidumbre global por el que atraviesa la ecdaomundial, se explica tanto por la estabilidad
macroecondmica como por las medidas de politidaedatlas para promover el crédito.

Como ha sido dicho, en la economia colombiana predominan pgsnes que, de acuerdo con
los dltimos datos oficiales disponiblésrepresentan 99,74% de las empresas del pais, de las cuales 83%
son microempresas. Las grandes empresas, con mas de 200 emptréaioapenas 0,26% del total. En
términos de empleo, a las mipymes corresponderia 80,8% dealdédtafuerza laboral y su contribucion
al PIB seria de alrededor de 40%. Se trata, como es comUn a estaé@ategmpresas, de un universo
muy heterogéneo, con una proporcion muy elevada operando eforlmalidad y con niveles de
productividad directamente relacionados con el tamafio de las empoegas, significa en un gran
nimero de casos muy bajas remuneraciones al personal ocupado, coapaiengestion muy
rudimentarias y una muy reducida capacidad de generacion de valor.

Como ha sido ya mencionado, la politica de inclusién fieaa en Colombia se ha orientado a
facilitar el funcionamiento de los mercados de servicios finarcigrmampliar su potencial de alcance
mediante la reduccion de costos de transaccidn y la correccion deléaftescado.

12 sSuperintendencia Financiera de Colombia/ Bancasi®portunidades (2015).

13 Es de sefialarse que el mas reciente censo eaamdata de 2005, por lo que no se cuenta con cifaslizadas sobre el nimero de
mipymes, su grado de formalizacion, ni su contiifiu@l empleo y al producto nacional. De cualqui@nera, no hay razén para
suponer que los 6rdenes de magnitud registradeseemomento puedan haber variado en forma significen afios recientes.
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Grafico 3
Colombia: crédito como proporcion del PIB
(En porcentajes)
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A. La Banca de las oportunidades

El 2006 marca el inicio de una serie de acciones de politica pubéosadas a promover el acceso a los
servicios financieros en este pais. Fue entonces cuando se aatpriegstacion de servicios financieros
por medio de corresponsales no bancarios, que podian sepdéastnas naturales como juridi¢d§ y
cuando se creé el Programa de Inversién Banca de Oportunidade3'fPIB

El PIBO “es un programa de inversién administraaicel Banco de Comercio Exterior —Bancdéldex”, cuyo
objetivo es “promover el acceso a servicios financieros a famitigsobreza, hogares no bancarizados,
microempresarios y pequefia emprésaBe trata del principal instrumento de politica publica para la
promocién de la inclusiéon financiera a través de una red integradabgncos, compafiias de
financiamiento, cooperativas, ONGs y cajas de compensacion, en tadpeno de estos actores es
responsable de sus propias operaciones financieras.

El papel de la Banca de las Oportunidades es el de promover acuefdomas regulatorias e
incentivos para que los distintos integrantes de la red emlglicobertura de sus servicios y desarrollen
nuevos productos para que cada vez mas personas y empresas naadsascptiedan acceder a los
servicios financieros. Es también el primer responsable deiteg@dle educacion financiera en el pais.

El principal esfuerzo de ampliacion de la cobertura de la infraastaude acceso a los servicios
financieros en Colombia ha sido el crecimiento de la red de conssdps en todo el pais. Gracias a este
recurso, el cien por ciento de los municipios @ieab al menos algun punto de acceso a los serfif@ancieros.

Para lograr este propésito, la Banca de las Oportunidadesrhayido cambios regulatorios que,
por un lado, han ampliado la gama de operaciones que puedear iesl corresponsales y, por otro, ha
reducido las barreras para su constitucion.

14 Decreto 2233, Diario Oficial 46.322 del 07/07/2006.

15 Se refiere a personas fisicas y morales.

16 Decreto 3078, Diario Oficial No. 46.388 del 11#1D6.

17 http://Iwww.bancadelasoportunidades.com/contenightézudo.aspx?catiD=298&conID=673.
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Asi pues, la actuacion de los corresponsalesibalstisiva para la rapida ampliacion del acceda en
extensa y variada geografia colombiana. Con eptieta normativa para la operacion de los corresgles
se continué actualizando y perfeccionando, cubniemidualmente una gama mas amplia de servicios
financieros y de actores habilitados para su miéstaDe este modo, a partir de 2009 se autorizaegtos
actores realicen la apertura de cuentas de ahoreb ismo afio, se crea la cuenta simplificada, con
comisiones reducidas o nulas y requisitos de apedancillos y limitacion de montos para saldos y
operaciones. En 2012 se autoriza el uso de consmies a intermediarios financieros no bancarios,
exceptuando a las ONG microcrediticias, y se amplis atribuciones para que puedan realizar opeesci
relacionadas con fondos de pensiones, mercaddibhwesdbio de divisas y fondos de inversion.

Esta notable expansion se explica en buena medida por la celebracb@mtchtos entre las
entidades financieras y los administradores o “redes” de correég®nsomo las oficinas postales, los
puntos de recarga de telefonia celular y los locales de juegasdeEl grafico 4 muestra la distribucion
de los corresponsales por tipo de negocio.

Gréfico 4
Corresponsales no bancarios por tipo de negocio, di ciembre 2015
(En porcentajes)
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Fuente: Banca de las Oportunidades.

Asi, entre 2011 y 2014, el nimero de correspopsddeentidades financieras pasé de 19.938 a
95.7308 de los cuales 85.600 son corresponsales bangalagsto corresponden a las llamadas compariias
de financiamientd, con una presencia insignificante de otro tiperdielades en esta modalidad de puntos de acceso.
De este modo, el nUmero de puntos de acceso @Epd068dmil habitantes paso de 122,8 a 352,1. Etgraf
muestra como han crecido las distintas variedaglpsictos de acceso en los Ultimos afios.

Ademas de los cambios regulatorios que facilitaron la rapideneiqn de las corresponsalias, la
Banca de las Oportunidades canaliz6 apoyos financieros para grolaapertura de las mismas en
municipios poco poblados y de muy bajos ingresos, asi emmarrios urbanos marginales, de modo
gue se llegara a aquellos lugares con menor interés de negociosgatarimediarios financieros.

18 Un mismo corresponsal puede representar a \amtiades financieras. Una vez ajustado el nimeodesponsales para evitar la
multiple contabilizacién de puntos de acceso,fla cesultante es de 44,494 (SIF/PIBO, 2015).

19 “Las Compaiifas de Financiamiento —CF— son estahientos de crédito que al igual que los bancanseentran vigilados por la
Superintendencia Financiera de Colombia y sus ciapias se encuentran amparadas por el Fondo det(aarae Instituciones
Financieras a través del seguro de deposito. BtletOrganico del Sistema Financiero las defimamstituciones financieras que
captan recursos mediante depdsitos a término cohjefo de realizar operaciones de crédito qudittatila comercializacion de
bienes y servicios y la realizacion de operacioeesrendamiento financiero o leasing.” (AsociadérCompafiias de Financiamiento
—AFIC, http://afic.com.co/preguntas-frecuentes/).
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En la misma linea de ampliacion de la oferta de puntos de accessaios financieros, se
promulga en 2014 la Ley de Inclusién Financiera que permiteg etras cosas, que entidades no
bancarias, como las operadoras de telefonia mévil, operen sefiialosieros a través de Sociedades
Especializadas en Depésitos y Pagos Electrénicos (SEDPES).

Esta multiplicacion de puntos de acceso, que ha sido el eleméstwisible en la politica de
inclusion financiera en Colombia, ha tenido como destinatargferpntes a los individuos y, en todo
caso, a los micro y pequefios empresarios cuya actividad de negmaoperpone con la personal. En
cuanto a las pymes, las medidas de politica se han orientadadtarfatilso de activos no inmobiliarios
como palanca para la movilizacion del crédito.

De este modo, la politica de ampliacion del acceso a las pymes glageahocimiento de que,
para muchas empresas pequefas y medianas, la falta de bienes sesdepsibivir como garantia es un
obstaculo importante para acceder al crédito. Mientras mas pequefizalla ds la empresa, mas
importante es este problema. Para responder a esta limitah3es@@utoriza el uso de bienes muebles
como garantias, incluyendo vehiculos, maquinaria, inventaoosgratos, activos intangibles y cuentas
por cobrar y se crea un registro centralizado de garantias de €ré@abria esperar que esto, en
principio, implicaria una importante ampliacion del potencial deesw de las empresas al crédito
formal, a partir del hecho de que la mayor parte de los activtzsdmpresas son de caracter mueble, y
que la relacion entre el valor de los créditos y el de las garaxiffidas por los acreedores aumenta
conforme se reduce la escala de las empresas.

De esta manera, la legislacion colombiana permite ahora que cualguiendeble, o derecho
sobre los mismos, incluyendo intangibles y bienes futyrosda fungir como garantia. Un elemento
clave para facilitar que la nueva legislacion logre el efecto deswadmlo la creacion de un registro
centralizado de garantias, de facil consulta y de bajo costmrasila agilizacion de la ejecucion de las
garantias en caso de incumplimiento. La posibilidad de utilgsaiptincipales activos de las pymes
como garantia de crédito, el fortalecimiento de los derechos dersdores y la mayor facilidad para
la ejecucion de los daria lughren principio, a un aumento en el volumen de crédito a pyeds;cion
en las tasas de interés como resultado de un menor riesgo paraeglor y una mayor facilidad de
ejecucion de garantias en caso de incumplimiento y, tal vez, oama@onsecuencia de estos dos
efectos, un aliciente para la formalizacion de unidades productiVaslevar el costo relativo de
permanecer en la informalidad.

El registro de garantias muebles se complementa en 2015 cegistror también centralizado,
de facturas electrénicas por coBfalo que apuntala el desarrollo de esquemas de factoraje y aumenta la
posibilidad de que estos documentos sean utilizados comdigarenediticias.

20 ey 1676 del 20 de agosto de 2013; Decreto No. d€iiR4 de febrero de 2014.
2 Referencia.
22 ey 1753-215, Diario Oficial No. 49.538 de 9 deifude 2015.
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V. Inclusién y demanda de servicios
financieros en Colombia

Segun el Estudio de la Demanda para Analizar la Inclusién FinareneColombi&, que ausculta a
microempresarios y hogares sobre sus practicas en materia finamo#sade la mitad de los
microempresarios consultados no mantiene separados sus dmartoros personales o domésticos
de los de su negocio, sin que haya diferencia significativa paaapeittica entre micronegocios
formales e informales. Dos terceras partes de los microempresagagstados son considerados
informales, 44% no cuentan con empleado alguno y apenas 10%rtiéeate tres empleados; la media
de empleados para los negocios encuestados es de 1,1. Dos tertesaiepan ventas semanales de
menos de un millon de pesos colombianos (alrededor de 3@%)o 93% se dedican a los servicios o
al comercio, y el resto a la industria. Estos datos confifanabrumadora predominancia de negocios de
minima escala.

La encuesta identifica también necesidades de financiamiento rfecbeatis para este tipo de
establecimientos, donde 48 por ciento reporta no haber tenidmraanto alguno, ingresos suficientes
para cubrir los gastos del mismo mes durante el Gltimo afio.

En cuanto a la infraestructura financiera, 96% de los micr@sapos encuestados reporta contar
con al menos un punto de acceso que le sirva en su municipie;l@n puntos de acceso, los mas
comunes son las oficinas de entidades financieras reguladas @d%,t@do bancos) y los cajeros
automaticos (93%), aunque especial mencion merecen los correspogseldegan a 90% de los
municipios y que, para muchos, son el Unico punto de adesoficinas de las ONG microfinancieras
cubren 63% de los municipios.

El 55% declara tener al menos algun producto financiero: ahoédito, seguro, o producto
transaccionales. La penetracion es limitada, ya que apenas 28% regpmtaalgin producto
transaccional, y el mismo porcentaje declara contar con algun avéxbitoalgin seguro. Sélo 13% dice
tener algun tipo de ahorro en el sector financiero. La teneng@eodactos financieros es mayor entre
los microempresarios formales (69%) que entre los infornjé98s).

2 Banca de las Oportunidades/Superintendencia Fiei@nde Colombia/lpsos (2015).
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Entre las familias, la tenencia de al menos algun producto faranes de 67%, llegando a
superar 80% en la mitad superior de ingreso de la poblacion.

Como ya se menciond, apenas 28% de los microempresariosazipmria encuesta cuenta con
algun producto transaccional, lo que significa que al men®s afZeran solo en efectivo (este es el
limite inferior, ya que, de los que si cuentan con produasdccionales, 12% no hace uso de ellos y
apenas 60% los utiliza dos 0 mas veces por mes).

Entre quienes usan productos transaccionales, 27% se dechisfdoso con los mismos
(33% esta satisfecho y 40% tiene una opinion neutra al respéet®)principales razones de
insatisfaccidn son los costos (por manejo de la cuenta o piaareatiros), la mala atencion, la pérdida
de tiempo, y la exigencia de saldos minimos. En contraste,qnames estan satisfechos, entre las
razones para ello estan la facilidad de acceso a créditos (14%jplaatiministracion del dinero de su
negocio (12%), la seguridad y la conveniencia.

La encuesta indaga sobre las barreras de acceso pamadsd los productos transaccionales, de
lo que resulta que 73% de quienes no los usan sexalugen; la segunda y tercera barrera
identificadas son los costos (15%) y los ingresesfinientes (14%); entre los individuos, ésta UGltima
es el principal motivo (73%).

El 51% de los microempresarios dice si haber realizado algam @mlos doce meses anteriores
al levantamiento de la encuesta, pero apenas alrededor de la cuartke pastque si ahorran lo hace por
medio de alguna entidad financiera, y casi dos terceras partes dé3@stodel total de encuestados)
utiliza mecanismos informales, entre los que destaca el margetonde efectivo. 45% de quienes
ahorran lo hacen para contar con capital de trabajo. Es de hadarsqueol7% declaran ahorrar para
cumplir metas personales o del hogar, y 8% para gastos nodealesgar, lo que parece apuntalar la
hipotesis de que, en muchos casos, el microempresario y la mzesa son una y la misma cosa, y
gue las politicas de inclusion financiera dirigidas a este segr@ttdan que incorporar abiertamente
esta identidad en su disefio.

Entre las barreras de acceso para el ahorro se encuentra en primagaimta insuficiencia de
ingresos (86%); a su vez, cuando se trata de las barreras garasmde las entidades financieras para
el ahorro, en primer lugar se encuentran los costos, seglddadaja rentabilidad, la falta de idoneidad
de los productos, los tramites y requisitos, la desconfidédistancia y/o tiempo.

Entre los microempresarios encuestados, 47% hizo uso detiglgate crédito en los doce meses
previos a la encuesta. De estos, 59,6% utilizé crédito de esdidméincieras y/o de establecimientos
comerciales. El resto, acudi6 a familiares o amigos, prestam$temales y crédito de proveedores
(7% del total, 14,9% de quienes utilizaron crédito). Elqgypial propdsito del crédito (66%) fue contar
con capital de trabajo, seguido de la realizacion de inversionés$).(1dno de cada cuatro
microempresarios dijo estar insatisfecho con el crédito foremaprimer lugar, por lo elevado de los
intereses (62% de los insatisfechos), el alto monto de lass pagciales (13%), los tramites (9%), la
mala atencién(9%), la lejania de las sucursales (9%), la demora pararag crédito (6%), desacuerdo
con plazo y/o monto (10%). Sin embargo, 48 por cientosle@hcuestados se declaré satisfecho con el
crédito formal, aduciendo que le fue aprobado en forma faciligadp5%), que los intereses fueron
bajos (20%), que obtuvo el monto deseado (18%), ajustadocapacidad de pago (13%), que le
atendieron bien (8%), que le exigieron pocos requisitos {9§tie gracias a lo obtenido pudo ampliar o
mejorar su negocio (10%).

Ahora bien, la principal causa que reportaron los microempesaue no hicieron uso del
crédito formal para actuar de ese modo fue la autoexclusion),(8@¢uida de los costos (13%), los
tramites y requisitos (10%), la desconfianza (6%), un makteple crédito (6%), mal servicio (4%), no
compatibilidad del producto con sus necesidades (3%), denegatiéridito (2%) y otros (6%).

Entre las barreras arglidas para no contratar seguros se entlerautoexclusion (33%), los
ingresos insuficientes (27%), la falta de educacion financida)2y otros. Del 5% de los encuestados
gue padeci6 alguna emergencia, s6lo 4% hizo uso de un segarmaydria acudié a ahorros (55%),
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crédito informal (23%), vendid activos o patrimonio (3%illjzé un crédito formal (10%) y 1% no pudo
continuar con su negocio.

Para cerrar las brechas de liquidez que resultan de la insuficikentda ventas mensuales para
hacer frente a los gastos del mismo mes, los microempresaaigzan una o varias de las siguientes
acciones: 47% recurre a ahorros, 37% al crédito informal, 34U4ceedastos, 30% genera otros
ingresos, 18% “maneja” flujos de caja y s6lo 23% ocupa créditwafo

Por lo que toca al uso de medios de pago, como ya se cofaemiyor parte consiste en el uso
de efectivo (cerca de 80%), seguido del uso de cuentas. El ustehet, aunque presente, es todavia
muy limitado. Sélo 4% de los empresarios encuestados regitadate crédito o débito en su negocio
como medio de pago. Entre ellos, hay ademas un gran descontwiddédas posibilidades de uso de la
tecnologia para transacciones financieras: apenas 17% de los ensusataigue se puede usar un
teléfono celular para estos efectos, y 10% en lo que respecta atimgnmmoximadamente, sin embargo,
una tercera parte de los microempresarios auscultados declard gustalgéa utilizar alguno de estos
instrumentos para sus transacciones.

A. Pymes

De acuerdo con la Gran Encuesta Pyme, la principal fuente deiimaento que utilizan las pymes son

las instituciones del sistema financiero formal; el graficougstra la proporcién de pymes que solicitd
crédito del sistema financiero durante el primer semestre de 3@lBprecia que, en general, las
empresas medianas son mas proclives a solicitar crédito que laigggmientras que son las del
sector comercio las que mas se valen de esta fuente de financia@@ntose aprecia en el gréfico 6,

casi la totalidad de las pymes que solicitan crédito tienen éxigstangestion, aunque las medianas
logran mejores resultados que las pequefias. En promedio, adénedasdor de 90 por ciento de las

pymes que obtuvieron financiamiento formal lograron el plaseado.

Grafico 5
Proporcion de pymes que solicitd crédito con el sis tema financiero,
primer semestre de 2015
(En porcentajes)
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Fuente: ANIF, La Gran Encuesta Pyme.
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Grafico 6
Pymes: créditos aprobados/solicitados, primer semes tre de 2015
(En porcentajes)
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Fuente: ANIF, La Gran Encuesta Pyme.

En cuanto al costo del crédito (grafico 7), la tasa mas com@nlas Pymes es de D’FF4, o
menos, y son menos de 10% las que pagan una tasa de DTiR&s8 o

Grafico 7
Colombia: tasas de interés de los créditos aprobado S para pymes:
primer semestre de 2015

(En porcentajes)
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Fuente: ANIF, La Gran Encuesta Pyme.

24 DTF, tasa para depdsitos a término fijo de 90s,di@ue sirve como referencia para el célculo detdsss activas de
los intermediarios financieros.
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La encuesta muestra también que el principal uso del crédito esmsrel capital de trabajo, lo
cual es comuUn para ese tamafio de empresas en otros paises de.la regi6é

De manera especial, llama la atencion que la principal razén reportatks gaymes para no
solicitar crédito al sistema financiero es que “no lo necesitaafi¢grs).

Gréfico 8
Pymes Colombia: razones para no solicitar crédito a | sistema financiero

(Porcentaje de las que no utilizaron)
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B. Bancoldex

El Bancdldex es una institucion financiera de desarrolleatgindo piso que tiene como propdésito
ofrecer servicios financieros y no financieros para el impulstasiempresas colombianas de todo
tamafi@®. Es también, como ha sido mencionado en otra parte, la ergf@@hsable de administrar el
Programa de Inversion Banca de las Oportunidades.

Entre los servicios no financieros que ofrece el Banco se ermuantsistencia técnica a
Mipymes, con programas especificos para la atencién de empresasemte creacion con elevado
potencial de crecimiento y de empresas innovadoras.

De los COP 4,06 billones en 2015 que desembolsé Bancéidelicho afio, 38% se destind a
pymes®, que son las principales beneficiarias de esta institucionqgi@i La gran empresa ha perdido
importancia, posiblemente porque este tipo de empresa tiene aatemmesidad de la intervencion de
un banco publico, a financiamiento de mercado en condiciones poéddgen Por otra parte, el
desembolso de crédito del Bancoldex como proporcion del totakdéo ha disminuido a lo largo del
tiempo, como puede verse en la grafico 10. Sin embargonedta implicado un menor acceso de las
pymes al crédito, ni tasas de interés mas elevadas, lo que puedeisdicio de buen funcionamiento
de los mercados de crédito locales, a cuya disciplina puede hatibuido, justamente, la
participacion del Bancoldex.

% https://www.bancoldex.com/acerca-de-nosotros9&itmivision.aspx y https://www.bancoldex.com/aceteanosotros92/Que-es-
Bancoldex.aspx.
% Bancoldex, 2016.
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Cartera Bancéldex
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Bancéldex cuenta con programas especiales disefiados para atenttes distesidades de las
mipymes: crédito, capital de riesgo, apoyo especial a empresaaltoopotencial de crecimiento,
asistencia técnica, apoyo a la innovacién y a la exportacion. Tal learacurrido en otros paises de la
regioén, con el paso del tiempo los programas de atencién apases han ido refinando su disefio para
dar cuenta de la diversidad de las necesidades las empresasréinsee que el tipo de financiacion
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—sea crédito, recursos a fondo perdido o capital de riesgole-otros apoyos —garantias, asistencia
técnica, etcétera— que requiere una empresa de nueva creacion con altalpdéea@cimiento es
distinto del que necesita la que busca incurrir en el mercado @xterrontinuacion se describen de
manera resumida las distintas lineas de actuacién del8anco

Capital de Trabajo y Sostenimiento Empresarial Es para empresas de todo tamafio y puede
financiar la totalidad de las necesidades de liquidez de corto ptazglazos de hasta cinco afios, con
tres de gracia para financiamiento en moneda nacional y uno para erédilares.

Modernizacién Empresarial. Crédito para el aumento de la capacidad productiva, renovacién de
magquinaria y equipo, adopcién de nuevas tecnologias, innovagidteccion del medio ambiente. Se
dirige a personas fisicas y empresas de todo tamafio y puedsefiadmasta cien por ciento de las
necesidades de inversion por estos conceptos. Los plazos pardinsstommientos son de hasta
10 afios, con periodos de gracia de tres y un afios, segédigd sea en moneda local o en ddlares.

Cupos especiales de crédit®e trata de montos etiquetados para propoésitos, diongresa o
departamentos y municipios especificos. Entre estos se encufemtdms para la formalizacién de
mipymes, para la innovacion, para la renovacion del parque vehitulas autotransportistas, para el
transporte masivo de pasajeros, para la industria cultural,gsesadtores agropecuario, agroindustrial y
pesca, para la conversion energética y para empresarios con discapisidad cupos ofrecen
condiciones preferenciales en funcién de tamafio de empresa, ub@eeiiéafica y destino del crédito,
y que pueden establecer condiciones particulares de acceso (monmtwnmazo). En la primera mitad
de 2016 se encontraban activos 28 cupos especiales, 11 daeeiasicter nacional (para industrias o
actividades selectas) y el resto para regiones, distritos y ipiosiparticulares.

Lineas de crédito a compradores en el exteriorSe financia a clientes de exportadores
colombianos, mediante operaciones de segundo piso iniciad#smnediarios financieros del exterior.

Financiamiento para proyectos de ingenieria, construccion ytros servicios en el exterior
De forma analoga al crédito a compradores externos, se puedediremqcienes contratan servicios de
empresas colombianas en el exterior.

Factoraje de facturas y cuentas por cobrarPermite a las empresas la obtencion de liquidez
mediante el descuento de documentos por cobrar.

Consultoria y formacién. EI Banco promueve cursos de libre acceso para la mejora de
capacidades de gestion y para la educacion financiera de los empresasosiacion con el Servicio
Nacional de Aprendizaje del Ministerio del Trabajo (SENA), conuamsersidades, y mediante la
plataforma de aprendizaje en linea desarrollada por el propio Bariédldex

Servicios de operacion bancaria internacionalSe trata de apoyos para la celebracion exitosa de
transacciones comerciales internacionales: carteedéo, cobranza, transferencias bancarias, gasanti

Bancéldex Capital Este programa, fundado en 2009, busca apoyar el crecimientasde |
empresas colombianas mediante el acceso a capital “inteligente” mediantarelldede la industria de
la inversién de capital emprendedor y privado en el pais. Edd&y 2015 este programa comprometio
inversiones por USD 34 millones que han contribuidoradéizacién de compromisos de inversion por
USD 364 millones, en 60 compafias, 45 de las cuales son ¢ah@sb

En la misma linea de promocién de la inversion de riesgareidBha ejecutado un programa de
asistencia técnica para el desarrollo de la industria de capital pyieadprendedor. En el marco de este
programa, ha impulsado la capacitacion de empresas, la sensihiliga@pacitacion de inversionistas
locales y la atraccion de inversionistas internacionales. Aunquergra de empresas e inversionistas
involucrados hasta ahora es reducido, asi como los montos ti capiprometidos, el impacto de un
programa de esta naturaleza se podra medir en un tiempo maxiém fde su capacidad para detonar

27 https:/lwww.bancoldex.com/portal/default.aspx.
2 http://campusvirtual.bancoldex.com.
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y/o acelerar el desarrollo de la industria de inversion de captaiedgo en el pais mediante la
formacion de capital humano y sensibilizacién de las empresas dipestde inversiones. Por la
naturaleza estas inversiones, las empresas beneficiarias tienderequefiap y medianas, de reciente
creacion, y con alto potencial de crecimiento.

Para las entidades vigiladas por la Superintendencia Financi¢aaalde redescuento para las
modalidades de crédito va de DTF +4,1% a DTF +5,45%, en fudeidplazo, para capital de trabajo y
de DTF +4% a DTF +5,45% para modernizacion empresarial y mejoralégica.

Por su parte, para los cupos de crédito, la tasa de redescagaten funcion del destino del
crédito, la region, el tamafo de la empresa y el plazo, y puedsde @ TF -2% para la renovacion del
autotransporte de carga, sin importar el tamafio de la empresaPDh&sta 4,25% para empresas de
personas con alguna discapacidad

Los diferenciales para las operaciones de redescuento denominaddares sk calculan con
referencia a la tasa LIBOR.

Bancoldex también realiza operaciones de redescuento con entidadades al crédito
microempresarial, en los dos tipos de financiacion antes @$edn diferenciales de tasas ligeramente
superiores a las aplicables a las entidades vigiladas por la $empdeincia Financiera.

El grafico 11 ilustra el comportamiento de las taamiterés para las mipymes a lo largo del tiempo.
Se observa ahi que las tasas para crédito commorgtipara pymes han disminuido en los udltimos
tres afios. Seria prematuro atribuir este descerzante de él, a la activacion de garantias mueblés y a
registro publico de las mismas, pero es ciertamemteleros efectos que cabria esperar de esta medida.

Gréfico 11
Colombia: tasas de interés crédito comercial y micr ocrédito,
promedio movil anual
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco de la Republica.

Por lo que toca al diferencial de tasas entre el crédito comerdialario y el preferencial
corporativo (grafico 12), se aprecia que, tras haber registraaomportante reduccién en el bienio
2006-2007, con excepcion de unos meses durante 2009, se lenidwmrdon ligeras variaciones

2 Ppara consulta de tasas vigentes, véase: httpsvilvancoldex.com/contenido/categoria.aspx?catiD=243
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alrededor de 3%. Cabria esperar que este diferencial sea el resiitadtpina medida, de las medidas
de politica para facilitar el acceso de las pymes al crédito foemagbarticular, de la activacion de
garantias muebles y de la actuacion del Fondo Nacional de Garantias.

Gréfico 12
Diferencial de tasas de crédito comercial: ordinari o vs. preferencial corporativo 2,
plazo 31 a 365 dias

(En porcentajes)
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Fuente: elaborado con datos del Banco de la Republica.
& Media movil 30 dias.

C. Fondo Nacional de Garantias (FNG)

El Bancéldex opera un Fondo Nacional de Garantias (FNG) en ¢i propoésito de facilitar el acceso
al crédito a MiPyMES. El FNG actlia a través de los intermegidinancieros, que son los que realizan
la valoracion crediticia de los interesados. El Fondo respaltta 128 del valor de las obligaciones. Al
FNG se suman nueve fondos regionales que operan de manera argdogarantias se otorgan tanto
para capital de trabajo como para inversiones. De esta manera, lazesipgn facilitado su acceso a
créditos hasta por US$ 300 mil o su equivalente en monedh ¢on un costo de 2,25% anual. Las
garantias de crédito permiten a las empresas acceder a crédito eipneadinenos onerosas y con
mayor agilidad, ya que reducen el riesgo de impago paradéomadiarios financieros.

El crédito garantizado por el FNG ha crecido de msameelerada durante la vida del fondo,
multiplicando casi por cinco el monto de crédito garado durante la Gltima década, como ilustra el
grafico 13. Del mismo modo, el grafico 14 descrébdistribucion porcentual del crédito garantizadogbo
FNG por tamafio de empresa. Se observa que la may@dedas garantias se refieren a crédito a pymes,
aunque por numero de empresas las mas beneficiadas soisroempresas, con apoyos de bajo monto.
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Gréfico 13
Montos de créditos garantizados por el FNG
(Miles de millones de pesos)
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Gréfico 14
Crédito garantizado por el FNG
(Distribucion porcentual)
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V1. Inclusion financiera de pymes y banca
de desarrollo en el Brasil

En el sistema financiero brasilefio coexisten bancos privados logedesles bancos globales y cinco
bancos publicos. Estos ultimos se distinguen por uragoaismo mucho mayor que los que tiene la
banca publica en el resto de la regién latinoamericana. Aunque el ménzadiero brasilefio entré en
un proceso de apertura y liberalizacion en los afios noventaesendi& de otros por contar con un
significativo segmento de crédito etiquetado, gestionado poarlea publica, a tasas preferenciales y
para propositos definidos por la normativa oficial.

El Banco Nacional de Desarrollo de Brasil es una entidadciigxande segundo piso que apoya a
empresas de todo tamafio, incluyendo auto empleados, agricultaresogmpresarios. Se trata del
banco de desarrollo mas grande de América Latina y uno dedkgnandes del mundo, s6lo superado
en tamafio por los correspondientes a China y Alemania. EI BNE3ES principal instrumento del
gobierno federal de Brasil para el financiamiento de inversioméargo plazo en todos los sectores de
actividad econdmica.

El BNDES define su mision como “Promover el desarrollstestble y competitivo de la
economia brasilefia, con generacion de empleo y reduccion de las desigsiaociales y regionales”.
Busca jugar un papel activo en la economia brasilefia, como una pateatégiea para la ejecucion de
la politica industrial del estado que, actualmente, identificarg¢tes para el desarrollo: “la innovacion,
el desarrollo socio ambiental y el desarrollo local y regiGhaEstos tres retos articulan las acciones de
financiamiento del banco.

El Banco realiza la mayor parte de sus actividades en forma iadieettavés de una red de
64 instituciones financieras que cuentan con presencia en todoselEg#s instituciones son las
responsables del andlisis y operacion del crédito y la defindgdtas garantias. Las instituciones
otorgantes son responsables del analisis de riesgo de las apesaypie realizan, mismo que comparten
con el Fondo de Garantia de Inversiones, que depende del BNDES.

30 http://iwww.bndes.gov.br/SiteBNDES/bndes/bndesnsstucional/BNDES/mision_y_vision.html.
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Los fines a los que se puede destinar el crédito del BNDES cserdran definidos en la
normativa oficial que dispone a qué sectores, regiones, tirrdsse puede canalizar este
financiamiento. Las condiciones de estos créditos son mas feesorple las del mercado para créditos
no etiquetados. La base para la determinacion de las tasas de imecébmp el BNDES es la TJEP
que representa el costo de fondeo del BNDES. La TJLP es fijmdal Consejo Monetario Nacional
(CMN) cada tres meses con base en la expectativa oficial de inflagitaprima de riesgo determinada
por el propio Consefé. Dada la mecanica de su determinacion, la TILP es una tasa delaidjdad,
poco representativa del costo de oportunidad del dinero. grafedo 15 se aprecia que, mientras que la
primera esta sujeta a continuas variaciones como resultado de laantasbondiciones del mercado,
la TILP se mueve por tramos segun lo que determina la autoridad.

Gréfico 15
Comparativo de tasas: tarjeta BNDES vs. tasa prefer  encial brasilefia
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Fuente: Elaboracién propia con datos del BNDES y del BCB.

Entre las consecuencias esperadas de la fijacion de tasas padeténesnados, como la TJLP,
se encuentra el encarecimiento del crédito no etiquetado, cuya taserée sera mas elevada que la
que privaria en otras circunstancias. El grafico 16 compara laga$@aScon la TILP.

La tasa de fondeo del BNDES es la ya mencionada TEILBNDES obtiene fondos a esta tasa
gracias a una disposicion legal que obliga al ForeloPdoteccion del Trabajador (FAT) a entregar al
menos 40% de sus fondos al BNDES, y a los recursesptpvienen de transferencias del Gobierno
Federal. La suma de estas dos fuentes equivale, apdaimate, a ¥ partes del fondeo del BNDES.
Mientras que el BNDES paga la TILP por el uso desdendos, el Tesoro Nacional debe pagar tasas de
mercado para obtenerlos. Como resultado de la obligdei@estinar, como en este caso, fondos publicos
a fines predeterminados, los costos promedio dedda publica resultan mas elevados que los quéhabr
en condiciones de mercado. Esto tiene como resuiiagitas tasas de interés para créditos no etiquetados
son mas elevadas de las que se determinarian enfulecla oferta y demanda de fondos prestables en la
economia brasilefia. Para ilustrar este punto, sparan las tasas de interés reales del mercaeetibr
Brasil con las registradas en Colombia (gréficq p@)eceria que las empresas brasilefias pagan un costo
mas elevado que sus eventuales competidores de la pegiéhuso de crédito libre.

31

Taxa de Juros de Longo Prazo (Tasa de Interésgo IPlazo).
32

La TJLP se aplica a los recursos provenientes-detlo de Amparo al Trabajador (FAT), el Fondo deti€lpacion PIS-PASEP
(Programa de Integracion Social y Programa y Pmoagrde Integracion del Patrimonio del Sector Publimnbos fondeados con
recursos publicos, de procedencia nacional y lgcal)Fondo de la Marina Mercante (FMM).

% Tasa para préstamos overnight del Banco de Brésibanca comercial.
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Gréfico 16
SELIC vs. TILP
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del BCB.
Nota: Tasas anualizadas; para SELIC se utilizaron medias moviles trimestrales.

Gréafico 17
Tasa de interés real
(En porcentajes)
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Por lo que toca a su trato con las empresas, el BNDES fidaraanpra de activos, procesos de
modernizacién y ejecucidn de mejoras, exportaciones y capital detrisbéinanciacion es a largo plazo
y puede ser directa o a través de una amplia red de entidades famaaterizadas.

Ademas de su estructura principal, el BNDES cueatatres subsidiarias que complementan sus
actividades: FINAME, para el apoyo del comercicegat de maquinaria y equipo; BNDESPar, que actla
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como fondo de inversion de capital; y BNDES Ple guoomueve la internacionalizacion de las empresas
brasilefias y la atraccién de inversionistas intéonales para proyectos apoyados por el BNDES asifr

En 2015, los desembolsos del BNDES cayeron 28% respec@al anterior, como consecuencia
tanto de la caida de la demanda resultante de la recesion brasief® del ajuste en el gasto que hubo
de implementar el gobierno. Con esta caida, el segmento de enmpéssafectado fueron las mipymes
que, aunque representan 95% del nimero total de operaciones regaéasanco, recibieron en
medio de la crisis una menor proporcion de los fondos dedemado$® (grafico 18).

Gréfico 18
Distribucion del crédito del BNDES por tamafio de em  presa
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del BNDES.

A. Tarjeta BNDES

Entre los productos operados por el BNDES paraaamyas mipymes, merece especial mencion ladarjet
BNDES. Se trata de un producto financiero espegifante destinado a este tipo de empresas. Por deedio
la tarjeta, las empresas tienen acceso a un créddtvente para la compra de bienes, serviciosnjrastros,

por hasta R$ 2 millones. El plazo méaximo del coéstin 48 meses. El crédito es aplicable para Ip@ode
insumos y productos seleccionados, producidos morepdores registrados, que deben cumplir con un
porcentaje minimo de 60% de integracién nacionas ibteresados pueden consultar tanto los productos
como los proveedores autorizados en la paginatdmét de la Tarjeta BNDES La tasa de interés es
preferencial y se determina a partir de la TILRerédiito canalizado por el BNDES a través de esjata
muestra una tendencia creciente, y en 2015 repdeB@5% del nimero total de operaciones realizadas

el BNDES con mipymes (una vez considerados otrstsuimentos de financiamiento, las realizadas con
mipymes significaron 95% del ndmero total de operess llevadas a cabo por el BNDES). Por monto, el
crédito del BNDES canalizado mediante la tarjetapmtd 8,2% del total desembolsado (grafico 19).

34 Mazzucato, 2015.
%5 BNDES, 2016.
3 https://lwww.cartaobndes.gov.br/cartaobndes/.
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Gréfico 19
Tarjeta BNDES como proporcién del total desembolsad o por el BNDES
(En porcentajes)
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Fuente: BNDES.

La tasa de interés de la Tarjeta BNDES se fijasm&imente con base en la TJLP. Esta tasa se
publica en el portal de internet de la tarjeta BNDE#®ymanece sin cambio durante el mes. El grafico 20
describe el comportamiento de esta tasa a lo latdizago.

Gréfico 20
Tasa de interés Tarjeta BNDES

(En porcentajes anuales)
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Fuente: Calculo propio a partir de informacion de BNDES.
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A continuacién, se describen brevemente algunos otros prodigttBsIDES:

Finame
Mediante operaciones de segundo piso, el Finame ofrece ayuda fiaapafar la adquisicion de
maquinaria y equipo nuevos, de contenido nacional —excepto qeist@ sustituto de bien o software
importado—, incluyendo bienes informaticos y para la automatizaPigra poder ser incluidos como
proveedores en este programa, los interesados deben ser apmiradb8NDES. Las operaciones
apoyadas por el Finame caben dentro de las siguientes categorias:

« Compra de maquinaria y equipo, incluso para empresas de arrendamient
¢ Produccién de maquinaria y equipo para los que existe yanjorador.
» Comercializacién de maquinaria y equipo por parte de los proveedor

El Finame desembolsé R$ 24.883 en 2015, de los cual&% 42, destinaron a mipymes.

BNDES Automatico
A través de entidades financieras acreditadas, BNRESmMatico apoya proyectos de inversién con un
valor de hasta R$ 20 millones, que pueden destirarka mejora de activos fijos y a proyectos de
innovacion de infraestructura, comercio, serviciosystiih, acuacultura, agricultura, pesca y activedad
forestales. Los bienes adquiridos deben ser nuevos yn contenido nacional de por lo menos 60%.

Fondo de Garantia de Inversiones (BNDES FGI)
Se trata de un fondo de garantia, que tiene el proposito deafaelliacceso al crédito, mejorar sus
condiciones de plazo y monto, y reducir el costo financiereneri acceso al mismo mipymes y
autoempleados con una facturacion anual de hasta R$ 90 millonemraatias se distribuyen a través
de las instituciones financieras acreditadas.

Fondo de Garantia de Exportacion (BNDES FGE)
En operaciones de crédito para la exportacién de bienes y senociqdzo de dos o mas afos, este
fondo sirve como respaldo a los seguros de crédito a tatexjpn (SCE), cubre riesgos comerciales y
politicos, y puede servir como garantia a los compradoresodagios brasilefios en el extranjero. Las
mipymes pueden contar con garantias de crédito a través del SERdTd$SS 1 millén.

BNDES Finem
Financia emprendimientos de valor igual o supesidt$ 20 millones. Este valor puede ser menor
en el caso de empresas 0 cooperativas que operamnreglos Productivos Locales, proyectos de
eficiencia energética, sociedades de inversionagogroyectos de reforestacion y conservacién de
recursos forestales, modernizacion de las admagigmes publicas estatales y distritales, y apoyo a
la innovacion.

Programas especiales
Se trata de programas de apoyo financiero paraorescto propdsitos especificos, de caracter
temporal, con presupuesto establecido. Entre gatogramas, los de mayor relevancia para las
mipymes son los siguientes:

BNDES mipyme innovador
Este programa tiene el proposito de financiar innovaciones de rmezoachipymes, como mejora de
productos, procesos y estructura de las empresas, o adqudscitetbilidades y conocimientos. Para
calificar para ser parte de este programa las empresas deben estzs ers@it Sistema Nacional de
Innovacion, lo que implicar cumplir con requisitos tales ctraloer contado con el apoyo de alguno de
los programas o instituciones promotoras de la innovacid@enologia que forman parte del Sistema
Nacional de Innovacion, haber recibido apoyo de alguna incubeddificada o fondo de inversion,
contar con algun registro propio de propiedad intelectuakrmeger a algin parque industrial, etcétera.

La intencibn de este programa es apoyar a mipymes para queec@ovios recursos e
instituciones (fondos especiales, parques industriales, am@uisie tecnologia, etcétera) que les
permitan afincar procesos de innovacion. Puede financiar tardosionmes como capital de trabajo,
hasta por el 90% del valor de los conceptos financiables, coonto de hasta R$ 20 millones y plazo
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de hasta 10 afos, con periodos de gracia que pueden ir da los 38 meses para inversiones, y de
5 afios con 3 a 24 meses de gracia para capital de trabajo.

Programa de aprendices mipyme
Este programa financia capital de trabajo para esg® con ingresos de hasta R$ 3,6 millones, que
se comprometen a mantener el nivel de empleo daigrdfio siguiente a la firma de la transaccién
y, en caso de tener mas de diez empleados, cootaalcmenos un contrato de aprendizaje. Su
propésito es “contribuir al mantenimiento del enopkn el pais y promover la inclusién social y
profesional de los jovene¥!

Dado que el BNDES carece de sucursales, se apoya en institudaianegeras acreditadas para
hacer llegar los apoyos a todos los municipios del pais. Estisiciones financieras son las que
estudian cada solicitud de apoyo y son las que determinam&dpncia, asi como asumen el riesgo
correspondiente y negocian las condiciones de la operacion: mpta#o,y garantias, siempre sujetos a
las reglas fijadas por el BNDES.

Las operaciones automaticas tienen un limite maximo de R$ RMesi] y son aquellas que son
procesadas y aprobadas por las instituciones financieras ylespaés, presentadas al BNDES, que
hace entrega de los recursos necesarios.

Las operaciones no automaticas, por un monto superior a 188 Rfllones, requieren consulta
previa con el BNDES para su autorizacion.

ST http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/bndes/bndesnsgtitucional/Apoio_Financeiro/Programas_e_Fundasimipequena
_empresa_aprendiz.html.
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