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RESUMEN

En el presente Trabajo Final de Grado se investigfrado de acceso al crédito por
parte de las Pymes en Argentina y el impacto qoeyze en el sector. En el trabajo, se
muestra como se determina la condicién de microu@@a y mediana empresa, las diversas
fuentes de financiamiento, cuales son los aspegi@sse tienen en cuenta para otorgar
créditos al segmento y la participacion de las pBgs y medianas empresas en el PBI.
También se plantea el siguiente interrogante: giseetita el desarrollo econémico nacional
con el correcto financiamiento del sector Pymesugion de lo antedicho se brindaran
conclusiones y recomendaciones direccionadas aramdp insercion de las PyMes en el

mercado de crédito.
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PALABRAS CLAVES

Cheque de pago diferido (CPD):Son 6rdenes de pago libradas a una fecha detetajina
posterior a la fecha de su libramiento, contraemtedad autorizada, en la cual el librador a la
fecha de vencimiento debe tener fondos suficiesepssitados a su orden en cuenta corriente

0 autorizacién para girar en descubierto.

Crédito: es una operacion financiera donde una persona&e@ar) presta una cantidad
determinada de dinero a otra persona (deudor)aecudl, este Ultimo se compromete a
devolver la cantidad solicitada en el tiempo o @ladefinido segun las condiciones
establecidas para dicho préstamo mas los intedesesgados, seguros y costos asociados si

los hubiera.

Fideicomisos financieros:consiste en la securitizacion de flujos de forfdasros aislando el
riesgo de la empresa para obtener costos finascier@s convenientes que con otras

alternativas.

Instituciones de crédito publicas de primer piso:Instituciones que legalmente estan
autorizadas para realizar operaciones de Ahoman€ieras, hipotecarias y de capitalizacion.

Tienen relacién directa con los clientes.

Instituciones de crédito publicas de segundo pisd&Son aquellos fondos creados por el
Gobierno para el Desarrollo de algun sector dectm@mia en particular. La caracteristica
principal de estos bancos es que no operan direatancon particulares, y que la obtencion
de los créditos provenientes de los fondos arriemaionados, se hace a través de las

instituciones privadas de Crédito, en esto se maigirecisamente el nombre de "bancos de
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segundo piso”, pues el hecho de no tratar directiameon particulares implica, en sentido
figurado, que se trata de un Banco que no tiemadatirecta para el publico.

Mercado de Capitales:El mercado de capitales, es un tipo de mercadmdiero a través
del cual se ofrecen y se demandan fondos o medidsdnciamiento a mediano y largo
plazo. El principal fin de este tipo de mercadoaetgiar como intermediario, canalizando
recursos nuevos y el ahorro de los inversores, gaealuego, los emisores puedan llevar a

cabo en sus compafias operaciones de financiadérinyversion.

MiPyMes: (micro, incluidas las empresas familiares, pequgfimediana empresa), toda
unidad de explotacién econdmica, realizada poropershatural o juridica, en actividades
empresariales, agropecuarias, industriales, coalescio de servicios, rural o urbana, que
responda conjuntamente a los siguientes parametnde 51 y 200 trabajadores, mediana
empresa; entre 11 y 50 trabajadores, pequefa eampnesor o igual a 10 trabajadores, micro

empresa.

Obligaciones negociables (ON)son valores de deuda emitidos por las firmas tatjeto
de captar fondos del mercado de capitales y déstina la financiacion de sus activos como

asi también para la refinanciacion de pasivos.

PyMes: el acrénimo de pequefia y mediana empresa. Se deata empresa mercantil,
industrial o de otro tipo que tiene un nimero réduce trabajadores y que registra ingresos

moderados.

Sector bancario:Un banco es una empresa financiera que se endarggptar recursos en la
forma de depdésitos, y prestar dinero, asi comoréstacion de servicios financieros. La
banca, o el sistema bancario, es el conjunto ddaglets o instituciones que, dentro de una

economia determinada, prestan el servicio de banco.
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Sociedades de Garantia ReciprocaLas SGR esta formada por socios protectores, que
efectan un aporte de capital para constituir umddode riesgo, y socios participes, por lo
general pequeiias y medianas empresas con probtEmasceso al mercado bancario o al
mercado de capitales, que demandan crédito o gasapara el desarrollo de su actividad

productiva.
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INTRODUCCION

Segun datos de la C.E.P.A.L. (201.33n Argentina los créditos al sector privado repnéan
14% del producto, lo que constituye menos de ladnitel ratio promedio de los paises de
América Latina. En el caso de las pequefias y masliampresas el mercado de préstamos es
aun mas reducido en términos relativos, ya que s&tiben 20% del stock de crédito
bancario.

La oferta de posibilidades de financiamiento egriacipal herramienta para promover el
desarrollo econémico, acrecentar la competitivigaghrantizar la equidad en la distribucion
del ingreso; ello explica por qué se acude a laempntacion de politicas publicas para
mitigar los inconvenientes generados por la segmeént del crédito y facilitar el acceso de
las PyMes al mercado de financiamiento.

Sin embargo, el disefio de programas de apoyo meqdéun diagnostico que identifique los
factores que inciden en la existencia de un ingufie volumen de crédito orientado a las
pequefias y medianas empresas.

Algunas de las explicaciones que suelen ser sei@lémlasocian a la presencia de fallas de
mercado, a las caracteristicas de la conformaadia dferta de crédito y a las metodologias
utilizadas por las entidades financieras para dueeion de proyectos.

Otra discusion que se plantea, es si el escask dtocréditos a las PyMes es el resultado de
una demanda reducida por parte de las empresasm cambio, se debe a restricciones de la
oferta.

En este sentido, el presente Trabajo Final de Gsadaropone realizar un analisis del sector
PyMes en Argentina y sus posibilidades de accescédito como motor para el crecimiento
de este segmento.

! Evelin Goldstein (20136) El crédito a las pymes en la Argentina: Evolucion reciente y estudio de un caso
innovador. CEPAL. Extraido de :
http://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/3895/52011062.pdf?sequence=1
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1.1 Definicién de Pyme en Argentina y el resto del mura

Las definiciones d®equefia y Mediana Empredependerdel pais de que se trate
de la magnitud de las econom Los parametromas comunes que se utilizan g clasificar
son la totalidad de ventgmr afi(, la cantidad de personal ocupado y,adgunos casos

cantidad deactivos de la empre:

“Una Pyme es lainidad econdmica dirigidgeneralmente por g@ropietario de form.
personalizada y autébnomagn pocecobertura de mercadopequefia dimensidn en cuant

ndmero de trabajadoresCEPAL, 2013}

Teniendo en cuenta laasificacion del Banco Mundial, para que Lentidad sea
considerada comanicro, pequefia o mediana (MPYMEse debencumplir dos de tre
requisitos damaximo nivel relacionados con el personal empl, total de ventas anuales

activos que posee la empresa:

Tabla 1: MPYME segun el Banco Mundial (de las tres caracteristicas, las empresa p

lo menos deben cumplir dos)

< US$3 millones < US$3 millones

<300 < US$15 millones < US$15 millones

Fuente: Elaboracién propia

% Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe. 2013. Las pymes en el Mercosur; definiciones y primeras
estimaciones. Extraido de:
http://www.cepal.org/cgibin/getProd.asp?xml=/publicaciones/xml/1/25961/P25961.xm|&xsl=/argentina/tpl/p
9f.xsl&base=/argentina/tpl/top-bottom.xsl
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En la Unién Europeapor mediode la recomendaciéon 2003/36%e establecn los

elementos basicos questipulal si una empresa es 0 no una Pymentidad de person

empleado/ volumen de negocio o balance gen

Tabla 2: Pymes segun la UE

< 10 miliones de

Eurng

Fuente: Elaboracién propia

En Argentina existen diferent clasificaciones de Pyme: ppersonal empleado
total de ventas anualediferenciandcpor sector de actividaden el marco legal argentir
existe la Ley N° 24.467(sancionada en marzo de 1€, corocida como “Estatuto Pyme
gue limita el segmento Pymeniendo en cuentdos elementosel nimero de person

empleado el nivel de facturacic.

Establece que un&equefia empresa” es aquella cuya cantidad de adgdenc
superan las cuarenta persogags ventas anuales no supelarcantidad que, para c: una
de las actividades o sectordige la Comisién Especial de Seguimiento delcaitti 104 de
dicha ley. Otra leymportante para las Pymes e Ley N° 25.300 sancionada en el ai

2000, la cual determingue se debe precisar las particularidadée las empresas que se

® Definicién de microempresas, pequefias y medianas empresas. Extraido de http://eur-
lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=URISERV:n26026

‘ Pequefia y Mediana Empresa. Ley 24.467. Ministerio de Economia de la Nacidn. Extraido de:
http://infoleg.mecon.gov.ar/infoleginternet/anexos/15000-19999/15932/texact.htm

> Ley de Fomento a la Micro, Pequefia y Mediana Empresa. Ministerio de Economia de la Nacidn. Extraido de:
http://infoleg.mecon.gov.ar/infoleginternet/buscarNormas.do?tipo=Ley&nro=25300&INFOLEG_OLD_QUERY=t
rue
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consideradas MicrdRequefas y Medianzen base a lasspecificaciones particularde los

diferentes sectores y regionésniendo en cuentelementos como el personal ocupadc

facturacién y el valor de los acti\ aplicados al proceso productivo, entre ot

Ademas se establecemc elemento cualitativo, que debe verificals@autonomia de
la empresaespecto a otras u ot grupos econdmicos, nacionalesextranjeros, que n

reunan los requisitos de Pymes.

El criterio de armonizadiferente: caracteristicas, fue apartado poSkcretaria de |
Pyme y Desarrollo Régnal (SEPYME®, dependiente deMinisterio de Industria de |
Nacion, ya que efectlana clasificacion dlas empresas dacuerdo a su tamafio segun
ventas anualesn pesos o nivel dfacturacion, excluidos los impuestos intes y el valor

agregado, segun el sectooeémico

Tabla 3: Pyme segun Resolucion 50/20

Fuente: Elaboracién propia

La resolucionpreviamente enuncia de la SEPYME no deja de ladlisposiciones
legales, debido a questa reglamentacion es caracter general y no limitas facultadede

otrosorganismos para complemena con otros rigores o condicionegantitativasafiadidas

® Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional. Resolucién 50/2013. Extraido de:
http://www.infoleg.gob.ar/infoleginternet/anexos/210000-214999/212683/norma.htm
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0 para establecer lites inferiores, elos fines de instrumentarprogramasespecificos

(Resolucién N° 50/2013)

La Fundacién Observatorio Pyme (F, 2013} clasifica a las empresas segll
cantidad de personal ocupadga que considera que este criteeghibe una mayor

persistencia en el tiempo:

Tabla 4: Pyme segun FOP

Fuente: Elaboracién propia

La Comisiébn Nacional de Valores (CI) define diferentesparametros d
clasificacion: “seran considerasl PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAal sélo efectc
del acceso al mercado depitales mediante la emision acciones y/u obligacione
negociablesaquellas empresas que registhasta el siguiente maximo de leentas totales
anuales, excluido elmpuesto al valor agregado y el impuesto intern@ qudiere
corresponder, expresado en Pesosallados en el cuadro que obra cantinuacién

(Resolucién General N° 506 del 02/05°:

7 Op. Cit.

® Fundacién Observatorio PYMES. Informe Especial: Definicion de PYME en Argentina y el resto del Mundo.
2013. Extraido de http://www.observatoriopyme.org.ar/project/definiciones-de-pyme-en-argentina-y-el-resto-
del-mundo-abril-2013/

° Comisién Nacional de Valores. Definicién especial de PYMES para la emision de deuda o capital. 2007.
Extraido de:http://infoleg.mecon.gov.ar/infoleginternet/anexos/125000-129999/127947 /norma.htm
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Tabla 5: Pyme segun la CNV

Fuente: Elaboracién propia

Hay que aclaraque lasempresas incluidasn la nueva definicion de Pynque
soliciten la oferta publica de accioney/u obligaciones negociables rpodran usar
conjuntamente progmas de subsidios especificos u otro tipo detaja para aquelle
empresas enmarcadas endefinicior primera de Pymes acordag@r la autridad de

aplicacion especific6SEPYME)

Estas definiciones se utilizan para regular el sewage las empresa: politicas de
promocion y para mejar las relacioes comerciales financieras de las empresas con ¢
actores del sector privado. kaecuad identificacion del segmento Pynfevorect a que los
programas publicos consigéas metas propuestas, beneficiarelarecimiento del sectc Al
mismo tiempo, laspoliticas publicas adecuadas aplicadas dicho segmento sc
fundamentales para alcanzaam crecimiento econdérro con unadistribucionde la riqueza

equitativa, que se traduce @asarrollo econémic

1.2 Caracteristicas del segment Pymes

Las diferencias de |a&Bymescon ks grandes empresas, no solamente se por su

tamanfo, sino también pdiversas particularidades que a continuacion seaa:

» Se centralizaa propiedad y la gesti¢en el propietario de lampresa, asumiendo

responsabilida del area operativa, comercy financiera.
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* Se suele mezclar el proyecto personal del duefiola vision de la empresa.

» Poseen una creciente participacion en el merc&o.encuentran en continuo
crecimiento, la pequefia empresa tiende a ser n&dida mediana aspira a ser una empresa

grande.

* Responden a los cambios del entorno con mayaibilelad que las grandes

empresas, en especial a aquellos aspectos reldomnan la demanda.

» Poseen poca capacidad para emplear la informagdi@érnecnologia disponibles para
tener un crecimiento apropiado, por el hecho deeanpen general, mano de obra con escaza

calificacion.

» Tienen escaso poder de negociacién ante los @doves y clientes, si se las

compara con las grandes empresas

« La falta de recursos econdmicos y técnicos, casicambién la falta de liquidez,

caracteriza a la pequefa y mediana empresa.

* Ante las crisis econdmico-financieras, poseenanaylnerabilidad que las empresas

grandes.

Este segmento se encuentra profundamente relaciooand el desarrollo de los
estratos mas pobres de la poblacion, suministramslonedios para una reduccion de la

pobreza y favorecer la inclusion social.
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1.3 Debilidades y Fortalezas del sector Pyme

Las Pymes enfrentan debilidades que son deterneimiaamt su conducta y logros, lo

cual entorpece el adecuado desarrollo de las midemé® ellas se pueden enunciar:

* Su rentabilidad econdmica es inferior a la deelapresas grandes.

» Menor poder de acceso a tecnologias de vanguandiocesos y productos que las

grandes compaiiias.

» Menor Productividad y eficiencia en los costosiparado con las empresa grandes.

* Poca definicion de estrategias de crecimiento.

» Menor profesionalizacién de equipos de trabajo.

* Baja inversion en el desarrollo del capital human en atraer mano de obra

calificada.

» Como las Pymes no quieren perder el control deotdedad, la autofinanciacion

presiona como una restriccion.

*En general, sus sistemas administrativos son itef@s y no poseen una

planificacion financiera o fiscal.

* Presentan dificultades para el acceso a finaidciaxterna.

* No poseen unidades de investigacion y desarrollo.

Entre las fortalezas se pueden enunciar:
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« Sencillez en la estructura organizativa.

» Capacidad para aportar innovaciones en prodygoscesos.

 Tienen proximidad con el cliente, esto es delsidpe son unidades productivas de

poco tamafio y conocen bien a sus clientes.
» Se adaptan con gran facilidad a las nuevas cioméis del mercado.
* Los clientes y proveedores son atendidos en f@ensonalizada.

* Tienen una alta capacidad para generar emplepddhace que puedan absorber un

namero relevante de la poblacion activa.
» Mejoran la competitividad en el mercado.
« Contribuyen al desarrollo local y regional.
1.4 Las Pymes a nivel internacional

Las pymes componen un extenso sector en la mayte pa las economias del
mundo, principalmente en aquellos paises en ddisaren los cuales constituyen un
elemento crucial para el desarrollo econdémico. Bedgtos del Banco Mundial (2009) el
segmento Pymes engloba el 95% de las empresasadgsen todo el mundo, en Europa, el

porcentaje alcanza el 99% (Banco Mundial, 2809)

En las ultimas décadas, las entidades financiezabosl paises centrales realizaron

significativos avances en lo que respecta a priéstael servicio al sector, en cambio en los

10 Guia informativa de banca PYME SERVICIOS DE ASESORIA DE IFC. ACCESO AL FINANCIAMIENTO 2009.
Extraido de http://siteresources.worldbank.org/EXTFINANCIALSECTOR/Resources/282884-
1279136526582 /FINAL_SPANISH.pdf
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paises en desarrollo, recientemente se ha comemzaflecer estos serios al segment

Pyme.

Este segmento esfgnificativc para las economias nacionales, dadapsuterevelador
al empleo y al BI, y porque su desarrollo esvinculadocon el nivel de formalidad de u

economfa (Banco Mundial, 20(**

En la mayoria de los paises emergentes, sector proveda mayo parte de los
puestos ddrabajo, en el caso de los paises de ins altos las Pymesonstituyel una
fraccion superior a loslos tercios del empleo formal, en cambio aquellospaises de
ingresos bajosesta cifra es substancialmente mas pequefia, pprasadigue representan

un aporte relevant@yyagari, Beck y Demirgi-Kunt, 20032

Gréfico 1: Aporte de las Pymes al empleo formal di®s paise

Fuente:Ayyagari, Beck y Demirgi-Kunt (2003}°

11 .

Op. Cit.
12Eagar, Meghana, Thorsten Beck y Asli Demirgtlig-Kunt. 2003. Small and Medium Enterprises across the Globe:
A New Database. Washington, DC: Banco Mundial. Extraido de:
http://siteresources.worldbank.org/EXTFINANCIALSECTOR/Resources/282884-
1279136526582/FINAL_SPANISH.pdf
13 .

Op. Cit.
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Las Pymes representarés de la mitad de la produccién nacional en aag
economias de ingresos altos y medios. En los paifsdssarrollo las Pymes cumplen un
fundamental, aunque la economia informal estado@hte presente en estos pais

Grafico 2: Aporte del segmento PYME vy del sector informal al PE

1]
b

L
ai
al

Fuente:Ayyagari, Beck y Demirgi-Kunt (2003§*

En si mismas la Pymes, se constituyen como un ndietente del crecimiento ¢
cualquier economia. El grafico precedente, ponedsifiesto como el aporte de lasmes
incrementa el PBlasi mismo se visualiza comoinformalidaddisminuye conformel nivel

de ingreso (Ayyagari, Beck y Demirc-Kunt, 20035°.

Si bien se ha hablado de la importancia de las Bymaea una economia, la mayc
de las encuestas, a nivel mundial denotan quedenims obstaculos primordiales pare
crecimiento de este sector elscosto de financiamiento, yotro factor que las mita es la
clasificacién para poder accedd financiamiento. Estos problemas son masoriosen los
paises emergentesambién esi confirmado que las Pymes solicitarucho meno:créditos
gue lasempresas grandes, lo cual hace pensar en unadaltdemanda de servici

financieros por parte del segmento, ademéa ausencia de la ofertBgnco Mundie, 2013)

“ 0p. Cit.
> Op. Cit.
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Gréfico 3: Proporcion media de empresas que mencionael costo del financiamientc

como wa limitacién al acceso de los créditc

100+ emnpleados

Fuente: Bcuestas de empresas del Banco Mu (2013)

El incrementadel crédito pariPymes en el munddesarrollado en los Ultins veinte
aflos, pudo haber sidona de lasrazones pordo que soélo el 30% de laeconomias
desarrolladas afirmatener una brecl en el financiamiento nagante deuda, en cambio,

las economias emergentes ese porcentaje ascie70% (OCDE, 2013

Entre los principales obstaculos para accedemah@iamiento de laPyme: a nivel
mundial se encuentran los factc del entorno operativo, laggulaciones y las condicion

macroecondémicas. Las entida financieras de los paise=n desarrollo marcanomo

16 Organizacidn para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmicos. Nuevas politicas para PYMES se requieren para
impulsar el crecimiento en América Latina. Extraido de:
http://www.oecd.org/newsroom/nuevaspoliticasparapymesserequierenparaimpulsarelcrecimientoenamerical
atinasegunlaocdeylacepal.htm
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obstaculo fundamentalpara el secr, los factores macroeconémicos &8bvatorio Pyme

2012)".

Gréfico 4: Principales obstaculos de las Pym

Factoresmacroecondmicos
|

. I

REBUIBCION o

Competencia enei segmento PYME

fu
un
e

Faciores espediiicos de 103 Dancos

19%

Fuente: Encuestaround the World de Beck y Col(2008) recogida por lauadaciol

Observatorio Pynté

Teniendo en cuenta los datos trascripse puede concluir qusiandoel ingreso per
capita de los paises se incremetambién aumenta ¢amafio del sistema financiero loce
la bancarizacion de las PymePara lograr unfortalecimiento del segmento Py, es
condicion necesaria, €lesarrollo de un sistema financiero ional, teniendo en cuenta q
los factores del entorno actufavorablemente ¢ desarrollo dekector (Observatorio Pym

2012)°.

7 Fundacién Observatorio Pyme (2012). Informe 2011 - 2012 Evolucién reciente, situacién actual y desafios
futuros de las Pyme industriales para 2013. Buenos Aires, FOP

'8 Beck, Thorsten y Asli Demirglic-Kunt. 2008. “Access to Finance: An unfinished Agenda”. En World Bank
Economic Review. Extraido de:

http://siteresources.worldbank.org/EXTFINANCIALSECTOR/Resources/282884-
1279136526582/FINAL_SPANISH.pdf

¥ Op. Cit.
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1.5 La evolucion de las Pymes en Argentina

En la década de los noventa, comenzé en ArgentiRke de Convertibilidad, con lo
que se puso en marcha un sistema de caja de cdmvexsn un tipo de cambio fijo,
conjuntamente se dio una profundizacion del modidolibre mercado, lo que indujo

significativos cambios a nivel microecondmico eim@dustria manufacturera.

El sistema financiero se transform6 de manera agdipor medio de la
extranjerizacion del sector bancario, con lo cuad@ron relevancia los bancos publicos y
los bancos pequefios; ademas aumentaron fuertenosntegregados monetarios con un
incremento de los créditos otorgados (Bleger y Rapecel, 2000F. Las empresas que
podian incorporar avances importantes en el arefawlogia pudieron hacer frente a la
competencia, en cambio, las restantes compuestas egyoria por Pymes, redujeron su

nivel de actividad o cerraron directamente.

Si bien hubo una expansion de los créditos queréau® al sector privado en general
en este periodo, Bleger y Rozenwurcel (26b6)arcan que en el afio 1998, sélo el 20% del

crédito del sistema financiero se destinaba adgsgfias y medianas empresas.

Esta etapa concluyé en el periodo recesivo de 2002-y el fin del Plan de
Convertibilidad. Pero de igual forma, las Pymesiigigon teniendo un papel fundamental
como agentes econdmicos y sociales a partir derlargcion de trabajo y como segmento de

aporte de valor agregado industrial, registrAndaseaumento de su participacion en la

20 Bleger, Leonardo y Rozenwurcel, Guillermo (2000). “Financiamiento a las PYMES y cambio estructural en la
Argentina: un estudio de caso sobre fallas de mercado y problemas de informacién”. En revista Desarrollo
Econdmico, nim. 157, vol. 49 Buenos Aires. Extraido de:
www.aahe.fahce.unlp.edu.ar/jornadas-de-historia-economica/xxii-jornadas-de-historia-economica-rio-cuarto-
221010/ponencias/allami—cibils.pdf/at_download/file+&cd:3&hI:es&ct:clnk&glzar

Op. Cit.
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produccion y el empleo industrial respecto de fandes compafias. (Bleger y Rozenwurcel,

20002

La crisis de fines del 2001, marc6 un quiebre enaelo econémico argentino: altas
tasas de interés, la desconfianza en el sisteraadi@ero como consecuencia del “Corralito”,
adicionada al malestar politico y social. El remidt de este quiebre fue la violenta
disminucién de los créditos al sector privado pos anotivos: por una parte, la crisis
financiera obstaculiz6 el cumplimiento de obligaes de las empresas, haciendo que muchas
de ellas dejaran de calificar para el otorgamieletarédito, por otra parte, con el crecimiento
a partir del afio 2003, mejoraron las rentabilidade$as empresas, lo que les permitié tener
capacidad de autofinanciamiento y disminuir el gedie créditos (Bleger y Rozenwurcel,

2000Y¥3.

Del afio 2003 al 2007, la produccion de la industramufacturera aument6 un 39% y
las pequefias y medianas empresas crecieron unetb&ste periodo de expansion, el sector
se recuperd vigorosamente y prontamente del periecksivo, poniendo de manifiesto una
conducta proactivo ante las transformaciones etoetexto econémico nacional (INDEC,

2009). A partir del 2003, el nivel de empleo indiatacompafio el aumento en la produccion.

Durante el afio 2004, empieza a restablecerseditecpara las personas fisicas y para
las personas juridicas. Si bien aparecen nuevartenpéstamos, estos solo se concentraron

en lineas de corto plazo. (Observatorio Pyme, 2609)

2 0p. Cit.

2 0p. Cit.

** Fundacién Observatorio Pyme (2009). Informe 2008 - 2009 Evolucién reciente, situacion actual y desafios
futuros de las Pyme industriales. Buenos Aires, FOP.
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Ademas se comenzaron a generar fuentes de finaeatmmalternativas para las
Pyme, al financiamiento a través de proveedoredesadiciona con un crecimiento
exponencial, el mercado de capitales, entre |dsuim@&ntos mas importantes se encuentran:
descuento de cheque de pagos diferidos, fideicanfisancieros y obligaciones negociables
para el sector. Entre el 2005 y 2007, la mayoiigpacion en el segmento Pymes la tuvieron
los bancos privados locales, seguidos de los baextwanjeros, y por ultimo, los bancos

publicos (Observatorio Pyme, 2069)

En los afios 2008 y 2009, los bancos publicos quedarimer lugar, con un 36% de
participacion, les siguieron los privados naciosalen un 32%, los extranjeros tuvieron una
participacion del 24% y por Gltimo los bancos caafigos con un 8% (CEFID-AR, 20G8)

El aumento en la participacion de los bancos pablic cooperativos, tuvo su origen en las
politicas llevadas a cabo por el gobierno naciopata ampliar las posibilidades de

financiamiento al sector productivo, y en partic@ddas empresas mas pequefas.

En este mismo periodo, la actividad econdmica @gmento Pyme empezd a
desacelerarse como consecuencia de la crisis ferarinternacional. Se produjo una caida de
actividad y del empleo, ademas se afiadieron: fierlas inversiones, aumentos de los stocks
y debilitamiento de la cartera de pedidos. Solamezlt 45% de las empresas realizd
inversiones, el registro méas bajo desde el comieezla recuperacion. En lo que respecta al

financiamiento de esas inversiones, un cuarto gileniamas se realizaron con financiamiento

25 .
Op. Cit.
% Centro de Economia y Finanzas para el Desarrollo de la Argentina. INFORME MENSUAL DE PRESTAMOS AL
SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO (SPNF) — SECCION PYMES*.2009. Extraido de:
http://www.cefid-ar.org.ar/
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bancario, un 61%ueron financiadas on recursos propios a travéke reinversiéon d

utilidades (CEFID-AR, 2008.

Durante el 2010 y la primera etapa de 2011pudo observauna sorprendente
recuperacion productiva de I&ymes. la proporcion de empresas en fase del crecimi

paso6 del 35% en 2008l 52% en 2010 y al 63% en 20

Grafico 5: Evolucion de lasPyme industriales (%) (2002 — 2011)

noima
=

Fuente: Encuesta Estructt a Pyme industriale§bservatorio Pyme, 20(- 2011

En el afio 2012, se produjo udesaceleracion del crecimiento. Luetpdo: afios de
crecimiento sostenido, lag@ntas cayeron u4,4% interanual en el segundo trimestre de
afio, conjuntamenteon la tendencia a la baja la produccién de la industrmanufacturer
local. Las dificultadepara importar jugaron un rol muy importante en dstaceleracion d
crecimiento. Para urb0% de los empresaricde las pequefias y medianas empre
exteriorizé que el nuevo sistema control de importaciones influyé en taxganizacién
productiva de su empresa, 68% manifestd quese vio perjudicado por las dificultades (

se presentaron al momento oheportar insumos y materias primasjs@l 20% se vic

> Op. Cit.
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favorecido por dichas barreras, que compiten ca® @oductos en el mercado interno

(Observatorio Pyme, 201)

Por otra parte, ascendié del 45% en 2010 al 49980414, la proporcion de Pymes
inversoras logro; las principales fuentes de firn@Ento de esas inversiones siguen siendo

los recursos propios (55% del monto total inveitigel financiamiento bancario (31%).

En los ultimos afios la participacion del sectorchaaio se incrementd con relacion al
autofinanciamiento, esto estaria reflejando un aiongel vinculo entre el sistema productivo
y el sistema financiero. Pero es trascendenteaacqle la relacion entre el sistema bancario
y el productivo son todavia débiles, si se realiza comparacion con los demas paises de la

region.
1.6 Acceso al crédito

El acceso al crédito, le da a las pequefias y masliampresas la posibilidad de
concretar sus proyectos e iniciar un camino deimiento sin la dependencia de la
generacion de beneficios o de los recursos apatpdolos socios. Uno de los principales
problemas que enfrenta el segmento Pyme es la@asn financiamiento adecuado para la
subsistencia del sector, pero el hecho es mas grame ya que existiendo fuentes de
financiamiento, los empresarios se ven imposibitisade utilizarlas por desconfianza a las
instituciones que las otorgan, o porque no sontaaljee crédito por falta de historial
crediticio, o falta de solvencia econdémica o gdeensuficientes. En otras ocasiones los

impedimentos provienen de otros problemas, fastoracroeconémicos, como la inflacion,

%8 Informe Especial: Inversiones y acceso al financiamiento de las PyME industriales. 2012. Extraido de:
http://www.observatoriopyme.org.ar/newsite/wpcontent/uploads/2014/09/FOP_IE_1311_Inversiones-y-
acceso-al-financiamiento-de-las-PyME-industriales.pdf
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politicas gubernamentales, tipo de cambio, entrasoque pueden afectar en el acceso al

crédito.

Seguin Bleger y Borzel (2004) las fallas en el funcionamiento de los mercados
financieros son una caracteristica de todas lasoecias modernas, estas fallas se asocian a la
dificultad de informacion, propia de la naturaleda las transacciones financieras. El
otorgamiento de un préstamo depende de la infotmagbbre la empresa, que los bancos
obtienen para poder determinar la capacidad dew®ga, el sector econémico y el contexto

macroecondmico.

Un estudio especial del Observatorio Pyme (281igylica, que en Argentina, en el
periodo 2006 -2011, en un contexto de fuerte criecita y mayor estabilidad, en la relacion
crédito-PBI aumenté apenas en 4 %. En paises cdrite ¥Brasil, la misma relacion, en el
mismo periodo, se incrementd considerablementainehl % y 21 % respectivamente. En

Italia, los préstamos al sector privado pasaro®déd al 122%. Para el mismo periodo.

Graéfico 6: Evolucién del crédito doméstico concedl al Sector Privado segun pais (en

% del PBI)

» Bleger, Leonardo y Borzel, Mariano (2004). “La crénica restriccion de acceso al crédito de las PYMES
argentinas”. En Las PyMEs Argentinas Mitos y Realidades. ABAPPRA — IdePyME. Extraido de:
www.aahe.fahce.unlp.edu.ar/jornadas-de-historia-economica/xxii-jornadas-de-historia-economica-rio  cuarto-
320010/ponencias/allami—cibils.pdf/at_download/file+&cd=4&hI=es&ct=c|nk&g|=ar

Op. Cit.
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Fuente: Bise a World Developmelndicators (WDI), Bancdlundial (20123

El gr&ico pone de manifiesto que las Pymes argentinagnéentan a mayore

restricciones financieras que otros paises deglang otros paises en desarro

Actualmente sguede ver un incremento en la relacion entre bapaapresas, p(
medio de un aumento de ldemanda de préstamos, y un@ayor participacion de
financiamiento bancario en la inversion de las B industriales.Pero todavia la ofel
crediticia es insuficiente pafeanciar la totalidad de los proyectos de invarsEs necesario
estimular el financiamiento bancario a la inver mediane politicas publicas concretas,
gue el sistema financiero argentino es estructwalen reducido y ademas exi

histéricamente una debilidad de la moneda loca patuar como depdsito de wr.

En junio de 2012 entré en vigenda normativa del BCRA que exige a los banc
colocar el 5% desus depdsitos préstamogara el financiamiento de nuevos proyecta

inversion, y el 50 %le este monto debe ser dirigido exclusivame Pyme, a untasa fija

3! Guia informativa de banca PYME SERVICIOS DE ASESORIA DE IFC. ACCESO AL FINANCIAMIENTO. Extraido de:
http://siteresources.worldbank.org/EXTFINANCIALSECTOR/Resources/282884
1279136526582/FINAL_SPANISH.pdf
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menor a la del mercado y con plazos de devoluciéds ampliados (es una medida correcta
para fomentar el segmento). Pero si esta medidavanoacompafada por politicas

macroeconémicas orientadas a disminuir el alzaesi y generalizada del nivel de precios
y reducir restricciones, que ayuden a recupereotdianza en el peso como reserva de valor,
no se podran dar los resultados que se esperarsisteana local seguira siendo insuficiente

para impulsar la inversién en la economia (ObseriaPyme, 2012}
1.7 Las principales fuentes de financiamiento

Uno de los principales inconvenientes que se eatmti como limitantes del
desarrollo del segmento Pyme es el financiamigriogesta razén se examinaran las distintas

modalidades de financiamiento.
Las Pymes se pueden financiar a través de dopriaspales:

 Financiacion propia: La autofinanciacion es upalak alternativas mas usuales de
las pequefias y medianas empresas y esta formadeqosos financieros que la firma

genera por si misma, sin necesidad de acudir aaderfinanciero.

* Financiacion externa: Son recursos que provigleeierceros, y que se prestan con el
compromiso de devolverlos en una determinada fgalkaha sido acordada previamente por
las partes. Para poder obtener estos recursos)deesa debe de pagar a los prestatarios un

interés, en concepto de remuneracion del préstamo.

Dentro de la financiacion externa existen diferemi@os, a saber:

*2 0p. Cit.
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 Financiacion bancaria a corto y largo plazo: fam@®s, créditos, tarjetas, descuento
comercial (letras, pagarés, certificaciones), f@ogp comercio exterior (financiacion de

importaciones, financiacion de exportaciones, toédlocumentario, prefinanciaciones),

leasing.

» Financiacion comercial: se trata de la finandiacia través de proveedores,

acreedores y anticipo a clientes.

 Financiacién mediante programas de ayuda pubBearefiere a los programas

vigentes de los diferentes organismos e instit@son

» Financiacion especifica: aqui se incluye la fmacion mediante el mercado de

capitales y la financiacion a través de las sodesae garantia reciprocas.

En Argentina, la principal modalidad de financiam@es a través de fondos propios
bajo la forma de reinversion de utilidades y apdedos socios, esto presenta como ventajas
la flexibilidad y facilidad en la disponibilidad dendos, no posee costos administrativos y

mantiene la privacidad de la informacion importateda empresa.

Seguin los datos obtenidos en la encuesta IERALPYRIELOY® mientras mas
pequefio sea el tamafio de la empresa, mayor es gartancia que representa el

autofinanciamiento.

Grafico 7: Principales fuentes de financiamiento ggin la envergadura de la empresa

33 Trabajo elaborado por el Instituto de Estudios sobre la Realidad Argentina y Latinoamericana (IERAL) de
Fundacion Mediterranea. Relevamiento sobre la Realidad Empresaria 2010 y Perspectivas 2011. Extraido de:
http://www.ieralpyme.org/images_db/imgsimg/File/informes%20de%20coyuntura/2011-
Relevamiento%20sobre%20la%20Realidad%20Empresaria%202010%20y%20Perspectivas%202011.pdf
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Fuente: Elaboracion propia en base informecion de la encuesta IERAL Pyn2010)

En el grdico anterior se puede visualizar que el tipo dariciamientcimas utilizado
por las Pymes es el financiamiento interno, aurtguacuerdo al ciclo del propio negocio,
algin momento de su exister las lleva a requerir financiamiento externo. Elwsetp tipo
de financiamiento, después del financiami¢ interno, es el financiamientoancario.Para
acceder al préstamo bancariomleistidocondiciones casi prohibitivas para las empreen

lo que se refiere a tasds interés, plazo cpago, garantias exigidas, entre otras.

Esto produjo gramumerc de limitaciones pargue las Pymes pudieraacceder un

financiamiento que les permita desarrollarse, aoodando s crecimiento futurc

1.8 Financiacién especifica

Dentro deeste item, se encuentrda financiacibnmediante el mercado de capitale

la financiacion mediante laSGR (Sociedades de Garantieciproca).

1.8.1 Mercado de capitales

El mercado de capitalegnera un mecanismo asignacion del ahorro a la invers

en forma directa, donde senecti al ahorrista que tengaxcedente de capital conuellos
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gue necesitan financiar sus inversiones. Su orgeidiz es la que hace posible que el dinero

del publico inversor, se canalice hacia quienesitan del mismo para implementar sus

proyectos de crecimiento, ya sea el Estado o lgzé&sas.

Posterior a la convertibilidad comenzé a tomar impel financiamiento de pequefias
y medianas empresas, en funcion de ello en seteed&R002 se cred el Departamento Pyme
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, con lalilad de facilitar el acceso de las

pequefias y medianas empresas a fuentes alterndgiyamnciamiento.

Dentro de esta fuente alternativa de financiamijdatoPymes recurren esencialmente

a los siguientes tipos de instrumentos (BCBA, 2H14)

» Acciones: las empresas se pueden financiar incanglo nuevos accionistas que
compartan el riesgo de negocio con los sociosraigs. Una vez realizada la colocacién en
el mercado primario, las acciones que se lanzam @fdrta publica son negociables en el
mercado financiero. Posteriormente, el precio deadaién se determina por la libre
interaccion de la oferta y la demanda entre loerswes en el mercado secundario, los que

podran desprenderse de su participacion sin akécapital social de la empresa.

* Instrumentos de renta fija: constituyen emisiodesleuda que se pueden negociar
en el mercado de capitales, reciben ese nombrei@ang el momento de su emision se sabe

cudl es su rendimiento. Los instrumentos a losng@® recurren las Pymes son:

- Cheque de pago diferido (CPD): Son ordenes deo pdgadas a una fecha
determinada, posterior a la fecha de su libramjesdotra una entidad autorizada, en la cual

el librador a la fecha de vencimiento debe tenedds suficientes depositados a su orden en

** Bolsa de Comercio de Buenos Aires. Departamento PYMES. Investigacion. Extraida de:
https://www.bolsar.com/Vistas/Investigaciones/Pymes.aspx
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cuenta corriente o autorizacion para girar en daedio. El plazo maximo admitido para la
emisidén de un cheque de esta naturaleza es dei@&b0Hhy dos modalidades de negociacion

autorizadas:

1 CPD avalado: sistema por el cual las Pymes, @&drde una sociedad de garantia
reciproca (SGR) o de una entidad financiera awdazpor la BCBA, pueden negociar los
cheques de sus clientes. Estas Sociedades de f@ar&dciprocas Autorizadas, podran
cotizar los cheques que tengan como beneficiarfasaocios participes y garantizar el pago

mediante el aval.

{1 CPD patrocinado: sistema por el cual una emppsaja autorizacion de la Bolsa
de Comercio de Buenos Aires (BCBA), puede emitgquies negociables en el mercado de
capitales. Los beneficiarios de sus cheques tigosibilidad de hacerlos liquidos al menor

costo y con mayor agilidad.

- Obligaciones negociables (ON): son valores daldemitidos por las firmas con el
objeto de captar fondos del mercado de capitatésstinarlos a la financiacion de sus activos
como asi también para la refinanciacion de pasikssimportante destacar que las Pymes
obtienen la autorizaciébn automatica de oferta pabtie sus obligaciones negociables y/o
acciones mediante solicitud de registro en CNV.UAvez son beneficiadas por regimenes

especiales de informacién establecidos por estasiimm

* Valores de corto plazo (VCP): Son valores neddemcuya duracion maxima puede
alcanzar 365 dias y que pueden ser negociadossesarfiente entre determinadas categorias
de inversores definidos reglamentariamente, qudiezen a sus titulares un derecho de

crédito en sentido estricto. Pueden representarseo c pagarés seriados, valores
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representativos de deuda de corto plazo u obligawégociable de corto plazo y en todos los

casos deben contar con accién ejecutiva (CNV, 2007)

 Fideicomisos financieros: consiste en la seaadiion de flujos de fondos futuros
aislando el riesgo de la empresa para obtenersdisi@ncieros mas convenientes que con
otras alternativas. Se trata de una herramientéameda cual las Pymes, en forma individual
0 conjunta, pueden obtener fondos separando deizdos activos (reales o financieros) de

su patrimonio cediéndolo a un administrador enipdad fiduciaria (Zannini, 2009)

La ventaja mas importante que posee el Mercadoagetdles respecto del sistema
bancario es la posibilidad inmediata de liquidedeemayor parte de sus instrumentos. Otra
ventaja es la diversificacibn de sus inversionesicaonsecuencia de la diversidad de
opciones disponibles, con lo cual se evita de restdo colocar todos los ahorros en una sola

institucion financiera.
1.8.2 Sociedades de garantia recipro¢Berraro, 201 £y

Las Sociedades de Garantia Reciproca (SGR) fuesadas en Argentina a través de
la Ley 24.467/95, modificada por Ley 25.300/00,pseede considerar como un intento del
Poder Legislativo, para solucionar la ausenciaattargias que pueden ofrecer las Pymes para

respaldar la asistencia crediticia necesaria padesenvolvimiento.

Las SGR esta formada por socios protectores, qatlain un aporte de capital para

constituir un fondo de riesgo, y socios particippsr lo general pequefias y medianas

s Negociacion en Bolsas y Mercados. Extraido de:
http://www.cnv.gob.ar/EducacionBursatil/Negociacion%20en%20Bolsas%20y%20Mercados.asp

3 Zannini, N. (2009) Financiamiento de empresas en Argentina: ON + PYMES. Tesis Maestria en Finanzas.
Universidad del CEMA.

37 Ferraro, C. (2011) Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina. Agencia Espafiola de
Cooperacion Internacional para el Desarrollo (AECID), en el marco del Programa de Cooperacion CEPAL-AECID.
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empresas con problemas de acceso al mercado lmamcai mercado de capitales, que

demandan crédito o garantias para el desarroléwu @etividad productiva. Son una estrategia
asociativa entre grandes empresas y las Pymegep@tanna alianza de intereses entre dos
sectores de la realidad econdmica, por un ladpdgsefias y medianas empresas, por el otro

el inversor financiero.

Estas sociedades tienen la finalidad de concedemntjas liquidas a sus socios
participes para mejorar sus condiciones de accésarélito (credibilidad para el

cumplimiento de sus obligaciones).

Esta actividad la pueden realizar a través de lasiém de avales financieros
(préstamos), técnicos (cumplimiento de contratos)eocantiles (ante proveedores o anticipo
de clientes) y de cualesquiera de los permitidasgbalerecho mediante la celebracion de
Contratos de Garantia Reciproca. A su vez las S@BRdgm ofrecer a sus socios
asesoramiento técnico, econdémico y financiero emdodirecta o a través de terceros

contratados a tal fin (MECON, 206%)

La SGR, tienen un limite operativo: no puede coacedun mismo socio participe
garantias superiores al cinco por ciento (5%) dkintotal del fondo de riesgo de cada SGR.
Tampoco puede asignar mas del 25% del valor tefaFdndo de Riesgo a obligaciones con

el mismo acreedor.

Tiene prohibido otorgar créditos a sus socios ereetos, y tampoco puede realizar

actividades distintas a las de su objeto social.

38 Comunicacién A 2806/1998 BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (B.C.R.A.). Extraida de:
http://infoleg.mecon.gov.ar/infoleginternet/verVinculos.do;jsessionid=14E0617A60358 AD6EAS0DDCBBC120D
31?modo=2&id=33129
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Las SGR son un instrumento viable para el desardgllas Pymes, ya que mejoran su
capacidad de negociacion frente al sistema finamcie disminuyen los requerimientos de
garantias al ser evaluados con un aval que ya s&mésgo de la empresa y su proyecto.
Ademas, obtienen un menor costo financiero parapsagectos de inversion y pueden
disponer, incluso, de asistencia técnica paranehdo y evaluacion de proyectos de inversion,

entre otras ventajas.
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2.1. Marco regulatorio actual

En el presente punto se analizan las diferentesdamdegulatorias vigentes y sus
tltimas modificaciones, en materia de capitales immg, clasificacion de deudores,
fraccionamiento y graduacion del riesgo creditimiono modo de verificar su impacto en el

crédito a las Pymes.

También se abordan, en relacién con el direcciosatmi del crédito, una de las
medidas mas importantes para fomentar el desamelltas Pymes, se trata de la linea de
créditos para la inversion productiva, que obligaseentidades financieras mas importantes a
destinar un porcentaje del promedio mensual dedtos diarios de los depdsitos del sector

privado no financiero en pesos a créditos prodasttle mediano o largo plazo.

2.1.1. Capitales minimos

Se trata de la cantidad de dinero que las entidéidascieras deben mantener
inmovilizado para poder operar por criterios pruiaies, determina el nivel de solvencia de
la organizacion, y depende de la operatoria, rieggeomposicion de los activos de cada

entidad.

La exigencia de capital minimo que las entidadesnitieras deberan tener integrada
al dltimo dia de cada mes sera equivalente al maglor que resulte de la comparacion

entre®:

 Exigencia basica: es el capital basico fijadogldCRA, depende del tipo de banco

y jurisdiccion.

% Banco Central de La Republica Argentina (2013). Texto ordenado al 05/08/2013. Capitales minimos de las
entidades financieras. Buenos Aires, B.C.R.A.
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» Exigencia por riesgo: que es la suma de los odgplicitos en las distintas
actividades de cada entidad (riesgos de crédia,da interés, mercado y operacional) y para
su célculo se utilizan formulas cuyo principal camente son las diferentes clases de activos

gue poseen las entidades. Su valor es variablpgnde de la entidad.

El BCRA introdujo modificaciones en materia de talpis minimos con el objetivo de
fortalecer la solvencia y adecuar la regulacionalloa los estandares del Comité de
Supervision Bancaria de Basilea, en noviembre de? 28odific el régimen de capitales
minimos, con vigencia a partir de enero de 201&asEmodificaciones tienen como objetivo
fortalecer el sistema financiero, estimular el gawmniento de crédito para sostener el
crecimiento de la economia y adaptar la regulaliéal a los estdndares internacionales. En
la determinacion de la exigencia de capitales nugrise redefinieron los ponderadores para
el calculo del requerimiento por riesgo de créd#oatre las que nos interesan de acuerdo a
nuestro objeto de estudio: Las financiaciones géasonas fisicas y MiPyMEs sujetas a un
ponderador del 75% y los préstamos hipotecariogeskabvivienda Unica, al 35%, siempre
que se cumplan determinadas condiciones (En amassscla nueva norma reduce el
ponderador respecto de los que rigen actualmerggblecidos en 100% y 50%,

respectivamente).

Computando los cambios normativos mencionados greaite, en marzo de 2013,
hubo un exceso de integracion de capital regutatque alcanzé un 63% (BCRA, 201%0le
la exigencia normativa total, sefial de la holguacdpital de los bancos, situacion que les
permite enfrentar adecuadamente la composicionietgas propios de la actividad de

intermediacion financiera.

*° Boletin de Estabilidad Financiera BCRA, primer Semestre de 2013.
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Cabe sefialar que recientemente el BCRA introdugofl@xibilizacion, el mecanismo
consiste en una deduccion en la exigencia de edectinimo asociada al monto "consumido”
de los cajeros automaticos (la diferencia entdiredro recargado y el remanente), deduccion
que, a su vez, variara segun la zona en la cuauéstado como asi también por estar dentro
o fuera de una sucursal. Esto les permite a ladagtds contar con unos $ 5.000 millones

adicionales que tenian encajados en el BCRA y traaai sus costos de fondeo.
2.1.2. Fraccionamiento y graduacion del crédifd

Las entidades financieras deben observar un canjdat normas, entre ellas, las
vinculadas con el fraccionamiento y la graduaciéhadédito que apuntan a fijar pautas para
la diversificacidon de la cartera, tomando como lpaga ello, tanto el patrimonio de la entidad

financiera como el del solicitante del préstames tipos de limites crediticios son:

* Normativa en funcion del capital del demandargectédito - Graduacién: como
regla general la financiacion total a un clientegpnede superar el 100% de su responsabilidad
patrimonial computable, este limite se puede ampgi@sta 300% en la medida que la
asistencia adicional (200%) no supere el 2,5% dtirponio de la entidad y sea aprobado por

su méaximo érgano directivo o autoridad equivalebés. excepciones a la regla $on
-Cuando el total de financiaciones de cada clieatsupere $ 500.000.
-Financiacién de proyectos de inversion.

-Créditos de caracter estacional.

** Banco Central de La Republica Argentina (2013). Texto ordenado al 06/09/2013. Fraccionamiento del riesgo
crediticio. Buenos Aires, B.C.R.A.
*? Banco Central de La Republica Argentina (2013). Texto ordenado al 06/09/2013. Fraccionamiento del riesgo
crediticio. Buenos Aires, B.C.R.A.
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-Préstamos a empresas constructoras para finahtideiobras publicas.

-Créditos con garantias preferidas para capitédai@jo de PYMES, bienes de capital

para la produccion, comercio exterior, bienes pabtes, etc.

-Créditos avalados por SGR o fondos nacionales owirgriales, autorizados por

BCRA.

* Normativa en funcién de la responsabilidad padrial computable (RPC) de la

entidad financiera — Fraccionamiento y concentracio

Se introducen limites tanto a la asistencia conte @articipacion societaria en otras
empresas, estos topes varian de acuerdo con eladasb del crédito y las garantias que

avalan la operacion.

El concepto de concentracion del riesgo esta difiniomo la suma de las
financiaciones comprendidas con empresas, conjanpapos econdémicos, vinculados o no,

que individualmente representen 10% o més de la P& entidad.

El limite a dicha suma es 3 veces la RPC de laaatisin considerar a las entidades
financieras locales, 5 veces la RPC de la entidadiderando a estas Ultimas y 10 veces la
RPC de un banco de segundo grado cuando se conlasteperaciones con otras entidades
financieras, vinculadas o no, que superen el 15% @RPC. Segin Comunicacion B.C.R.A.
“B” 10.666", a los fines de la calificacién de una empresayMiP debe seguirse el criterio
de vinculacion y control establecido SEPYME, nondizde aplicacion lo establecido por las

normas sobre “Fraccionamiento del riesgo creditidim consecuencia, para la determinacion

** Normas sobre “Determinacién de la condicién de micro, pequena y mediana empresa”’, “Linea de créditos
para la inversion productiva”, “Capitales minimos de las entidades financieras” y “Efectivo minimo”.
Aclaraciones. Extraido de : http://www.bcra.gov.ar/pdfs/comytexord/B10666.pdf
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de la condicion de MiPyME, las personas fisicasmegran los grupos econémicos ni sus
sociedades controladas, siendo la pauta de cantobkervar 10% del capital. Asimismo, y
como criterio general, tales sujetos se encuad@ré financiacion a MiPyME y recibird ese
tratamiento a los fines de las normas sobre “Litearéditos para la inversion productiva”,
“Capitales minimos de las entidades financieras&fgctivo minimo”, en la medida que se
trate de una financiacion computable para talesmeges y que la entidad cuente con
elementos que permitan concluir razonablemente ejueliente retne tales condiciones,

aspecto sobre el cual debe quedar constancialegao de crédito.

El sistema financiero argentino presenta una maraamhcentracion del crédito a
grandes empresas, esto se evidencia a través dmjlms niveles de asistencia financiera
recibida por el segmento Pyme. A partir de la moaiion de la Carta Organica del Banco
Central, se ha otorgado al BCRA la capacidad parssfiormar al sistema financiero en un
promotor de la produccion y la inversién. En estran, en julio de 2012 se produjo un
cambio significativo en la orientacion de la pchticrediticia del sistema financiero, la

autoridad monetaria cre6 una linea de créditoslparwersion productiva.
2.1.3. Linea de crédito para la inversion productia*

Las medidas tomadas en 2012, y reafirmadas duehti®o 2013, con el fin de crear
una linea de crédito para la inversion productiigen a las entidades financieras destinar el
5% de sus depdsitos al otorgamiento de préstartasassubsidiada (La tasa para los créditos
sera del 15,2% y el plazo minimo al que deberarotggados se mantendra en 3 afos). El

destino de la financiacion debe ser exclusivamente:

* Banco Central de La Republica Argentina (2013). Texto ordenado al 13/06/2013. Linea de créditos para la
inversidn productiva. Buenos Aires, B.C.R.A.
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« La adquisicion de bienes de capital (los biereesapital deben ser nuevos de origen

nacional o importado; en este caso el bien debentérazse nacionalizado).

* La construccion de instalaciones para la produncde bienes y/o servicios.

* La construccion de instalaciones para la comkzai@on de bienes y/o servicios.

 La adquisicién de inmuebles. En la medida en spieumplan la totalidad de los
siguientes requisitos: a. Se trate de proyectopertenecientes al sector primario. b. El
importe de la financiacién que se aplique a la qangel inmueble no supere: I. el 20% de la
financiacion, ni Il. el 50% del valor del inmueble. Se informe al Banco Central: las
caracteristicas del proyecto a financiar, el inemeto previsto en la produccion de bienes y/o
servicios y en el empleo que se prevé alcanzacoasd la incidencia del costo del inmueble.
d. Se cuente con la autorizacién previa del Baneoti@l respecto del cumplimiento de los

requisitos de esta linea.

En su tercera renovacion, la linea incorpora labflmkad de que las micro, pequefias
y medianas empresas puedan destinar hasta un 2@frogecto a financiar capital de trabajo
asociado a la inversion productiva a realizar. §a aueva etapa del programa rige para una
cantidad mas amplia de firmas, a raiz de la reziemipliacion del monto de facturacion

anual para considerar Pyme a una empresa.

Segun datos del BCRA, los objetivos previstos endias primeras etapas de la linea
fueron ampliamente superados, ya que se estimaldatl de créditos otorgados entre junio
de 2012 y junio de 2013 ascendi6 aproximadamefi8@00 millones, monto equivalente al

1,5% del PBI.
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La Linea Productiva ayud6 a avanzar en el créditeegmento Pyme a través del
asesoramiento y asistencia de las mismas, a pesa téner rentabilidad marginal. Muchas

entidades financieras aseguran que falta apreediogjparte de las empresas, estas optan por

un balance que pague menos impuestos, pero luegoed®n acceder a un crédito bancario.
2.1.4. Clasificacion de deudoré3

Las normas de clasificacion de deudores tienen domtidad determinar las pautas
que permitan identificar y clasificar la calidaediticia de los mismos y evaluar los riesgos
potenciales o reales de pérdidas de capital yévases, con el objetivo, teniendo en cuenta
las garantias, de determinar si las previsionegtadas a tales contingencias son adecuadas.

La cartera de la entidad se agrupa en dos categoria

 Cartera comercial: todas las financiaciones savoréditos de consumo o vivienda
(los créditos de esta clase que superen el eqoteake $ 1.500.000 y cuyo repago no se
encuentre vinculado a ingresos fijos o periodices aiente sino a la evolucion de su
actividad productiva o comercial, se incluirdn derde la cartera comercial) o comercial
asimilable a consumo: A opcidén de la entidad, llaarciaciones de naturaleza comercial de
hasta el equivalente a $ 1.500.000, pueden ageupamto con los créditos para consumo o

vivienda, en cuyo caso reciben el tratamiento pteypara estos ultimos.
* Cartera de consumo o vivienda; comprende:
-Créditos para consumo.

-Créditos para vivienda propia (compra, construtcidefaccion).

** Banco Central de La Republica Argentina (2013). Texto ordenado al 06/08/2013. Clasificacion de deudores.
Buenos Aires, B.C.R.A.
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-Préstamos a Instituciones de Microcrédito, hastageivalente a $ 750.000 y a

microemprendedores.

-Las financiaciones de naturaleza comercial deahabktquivalente a $ 1.500.000,

cuenten o no con garantias preferidas, cuandditiadrhaya optado por ello.

El criterio basico de la evaluacion es la capacidadpago de la deuda o de los
compromisos objeto de la garantia de la entidadnfiera. En la cartera comercial, la
evaluacion se realiza de acuerdo con la capaciel@égo y flujo de fondos del deudor y en la
cartera de consumo 0 vivienda, por el grado de Gomgmto en el pago de la deuda o la
situacion juridica del deudor (no se requiere Ewacion de la capacidad de pago cuando las

financiaciones se encuentren respaldadas totalmentgarantias preferidas “A”).

En junio de 2012, el BCRA modifico las exigenciag dos bancos deben pedirles a
las pequefias y medianas empresas para accederédito, y elevé a un millén y medio de
pesos (anteriormente ese monto maximo era de $XH0ed monto que estas pueden solicitar
sin que la entidad financiera deba evaluar de raa@enaustiva su patrimonio ni su flujo de
fondos. Estas nuevas disposiciones estan orientadasnplificar tanto la informacion
requerida para la presentacion de las solicitu@esrédito por parte de las Pyme como la
necesaria para la evaluacion del perfil de riesga glasificacion crediticia. Las entidades no
tendran que realizar largos andlisis de los batampzea resolver el préstamo, sino que
directamente podran otorgar financiamiento a trad@sla via mucho més rapida de un
préstamo personal, que exige menos consideracibesde el punto de vista del analisis

crediticio.
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2.1.5. Gestion crediticia: Principales aspectos quee evallan para el otorgamiento de

créditos al segmento Pyme e inconvenientes en slifazacion®

El BCRA les exige a las entidades financieras gajtepara cada deudor de su cartera
que contemple, ademés de los datos de identificadéb cliente, toda la informacioén que
posibilite efectuar correctas evaluaciones aceecsudgoatrimonio, flujo de ingresos y egresos,
rentabilidad empresarial o del proyecto a finandidrobjetivo es evaluar la capacidad de

repago y estudiar el riesgo de cada financiaciéa @sigir garantias.

Las entidades financieras por lo general evalUasidaiente informacion para el

otorgamiento de créditos:

* Los 2 o 3 ultimos estados contables anuales adaft por un contador publico

nacional y certificado por Consejo Profesional @éen€ias Economicas.
* Declaracion jurada de deudas bancarias y fineaie la fecha de evaluacion.
* Los siguientes formularios:
-Clientes no vinculados.
-Informacion bésica de la empresa: detalle del ciego
-Apertura de créditos por ventas y proveedores.

-Posicion financiera actualizada con anticuaciésuyerior al mes.

*® Banco Central de La Republica Argentina (2013). Texto ordenado al 25/09/2013. Gestidn crediticia. Buenos
Aires, B.C.R.A.
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-Declaracion de bienes de cada uno de los socomiprastas con antigiedad no

superior a un afo.

-Ventas mensuales post balance.

-Declaraciones juradas mensuales de IVA e ingréBos con sSus respectivas

constancias de pago.

-Formulario de conformacion de grupos econémicos

* Flujos de fondos proyectados (minimo 2 afios) o gbqeriodo de repago de las

deudas de largo plazo.

» Acta de Asamblea y distribucién de utilidades@gimo ejercicio.

» Otros aspectos formales: Constancia de CUIT, cobgmte de inscripcion en el
Registro Industrial de la Nacion, fotocopias de uitnentos personales de directores y
apoderados; declaracion jurada libre deuda fiscgbrevisional; declaracion jurada de
Ganancias; constancias de aportes previsionales cgimplimiento de moratorias;

declaraciones juradas de miembros del directonimeetros.

Es importante notar que de acuerdo al tamafio dmfaesa es el tipo de informacion

requerida al momento de solicitar un crédito.

Existen varios motivos que imposibilitan a las pstas y medianas empresas acceder

a una correcta financiacién bancaria, entre ebbgsueden nombrar:
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-Incertidumbre sobre la evolucion economica nadioeh 2013 es un afo de
elecciones y esto afecta directamente a las deesside los empresarios, absteniéndose de

solicitar financiacién bancaria.

-Costo financiero elevado o plazos cortos para ancedacion: si bien este
inconveniente se ve atenuado por la linea de ordudita la inversion productiva, todavia
existe un porcentaje significativo de pymes queifigstan que las tasas de interés son muy
elevadas y que los plazos de cancelacion son mugscaloda pyme deberia tomar dicha
linea ya que no tiene rentabilidad marginal parentddad bancaria, pero existe una falta de
aprendizaje por parte de las mismas, es por eddagibancos estan abocados a “ensefiarles a

encontrar proyectos con rentabilidad”.

Es importante destacar que, si las entidades fiecascbrindan este tipo de crédito a
una tasa fija tan baja, esta situacion se tendrégacpmpensar de alguna manera para que
calcen las tasas activas y pasivas, y asi evitaegjo de tasa. Los mas afectados son los
ahorristas, ya que si se presta al 15% quiere daeial depositante se le paga menos por sus
ahorros. Por tal motivo, la nueva linea que impelsBCRA favorecié al sector pyme pero

empeoro la situacion de los depositantes afectansl@ahorros.

-Tramites de aprobacién largos y/o complicados.

-Insuficientes garantias: el segmento pyme de ipouenta con menos estructura de

activos para hacer frente a una solicitud de arédit

-No califica por deudas fiscales o por elevado addmiento.

-Falta de incentivos, a nivel impositivo - previsa, para el “blanqueo” de Pymes.
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-Dificultades de la banca para la especializacifirstada a las necesidades del

segmento.

Por lo general es dificil que los bancos otorguéditos para nuevos negocios, ya que
estos representan niveles de riesgo muy elevadoswerhos casos, la mayoria de las

entidades financieras ofrecen financiamiento a Ryyaeconstituidas y en funcionamiento.
2.2. El riesgo crediticio y el nivel de morosidat

El riesgo de crédito existe en cualquier transactiidanciera, ya que la organizacion
financiera no tiene la certeza absoluta de quensadior del préstamo cumplira en tiempo y
forma con los compromisos que le impone la devéludiel mismo, se encuentra expuesto al

riesgo de dejar de cobrar sus intereses y/o patiéio parcialmente su capital.

El nivel de riesgo del segmento Pyme como tomaderdondos es sensiblemente
mayor que el asociado a las grandes empresaspdeljge la tasa de mortalidad o de fracaso
de estas es mucho mayor que la de grandes comoeacipor lo tanto, si hay mas riesgo que

desaparezcan del mercado en el corto o mediano pémra mayor riesgo de crédito.

Aunque no desaparezcan del mercado, la probabitidaéner dificultades es mayor,
lo que derivard en una mayor posibilidad de incoierges para que los prestamistas

recuperen sus créditos en tiempo y forma.

Una de las causas de las dificultades de accesédito por parte de las Pymes es que
se las vincula con un negocio de riesgo elevadocldro ejemplo, fue la recesion que se

produjo en la economia Argentina a fines de 199fJeg/se profundizé en el afio 1999, la cual

* Banco Central de La Republica Argentina (2013). Texto ordenado al 03/05/2013. Graduacion del crédito.
Buenos Aires, B.C.R.A.
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afectd a diversos sectores provocando una crisiasecadenas de pago y severos problemas
financieros para cientos de pequefias y medianasesagpque se veian agravadas por su
posicién, mostrandose como mucho mas riesgosaslgmentidades financieras. Queda en
evidencia, que en momentos de crisis econdmicaentdades financieras prefieren apostar
por la seguridad restringiéndole el crédito a lgetes que implican asumir mayores riesgos,

produciendo de este modo un efecto de racionamazattiticio.

A pesar de lo expuesto, actualmente los bancosrmispde fondos para prestar, es por
eso que estdn mirando cada vez mas a las Pymdsdae formas las mismas no estan
dispuestas a sortear sus fondos que tanto taréaroecuperar luego de la crisis sufrida en el
afio 2001, por ello cada una evalla cuidadosamenqte eempresas prestar y qué tipo de
lineas ofrecer. La linea de crédito para la inéergiroductiva y las modificaciones en las
exigencias de capitales minimos impulsadas potGRAB colaboraron en esta nueva mirada

de los bancos hacia el sector Pyme.

Cabe destacar, que la cartera asignada al seatwe B3egun informacion del BCRA
por tramos de deuda), presenta un nivel de irregald sensiblemente mayor que en las
grandes empresas, y en momentos de turbulencidmdmmn esta brecha se agudiza. A pesar

de esto, la morosidad de las pymes sigue manteyséreh niveles histéricamente bajos.
2.3. Dificultades particulares del segmento

Existen cuestiones que influyen directamente erokimen y las condiciones en que
el crédito llega a las pequefias y medianas empmesias ellas se destacan principalmente los
problemas de informacion asimétrica y sus costosiados, y las garantias solicitadas por las

entidades financieras.
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2.3.1. La asimetria informativa y los costos de aformacion

Se suele relacionar el problema de acceso al orédas fallas en el funcionamiento
de los mercados de créditos, en general, por idignsnte informacion con que cuentan las
organizaciones financieras para realizar las evanas de riesgo. La escasa informacion y

su distribucién asimétrica generan dos problemas:

» Seleccion adversa: se relaciona con la dificuttados prestamistas para distinguir
entre proyectos buenos con una relacion rentabilidsgo aceptable, y proyectos malos los
cuales son excesivamente riesgosos, con la pdsitilie que el financiamiento se concentre
en estos ultimos, por su alta rentabilidad. Lace#be adversa ocurre por la imposibilidad del

banco de obtener informacién ex ante, es deciesaie otorgarle el crédito al cliente.

» Riesgo moral: se lo relaciona a las dificultagesa proveer incentivos en forma
apropiada y una distribuciéon eficiente del riesgb.riesgo moral se presenta porgue es

costoso para el banco monitorear el desempefioshdpbprestatario.

Las Pymes suelen contar con menos informacion ssibmismas que las grandes
empresas, por consiguiente, la escasa informaoidme $os proyectos de las mismas, sumado
a la falta de transparencia en sus balances, iti#fiumedicion del riesgo de incobrabilidad
por parte de las entidades financieras. Como sstuille la insuficiencia de informacién y de
los riesgos atribuidos a estos créditos, los baimpsnen la presentacion de garantias para
cubrirse del riesgo y elevan las tasas de intg@gjue mayores riesgos implican mayores
tasas. En consecuencia, las Pymes deben asumirayor ngosto por sus operaciones

crediticias en tanto son sujetos de créditos nesgoisos.
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Las Pymes presentan dificultades a la hora de ¢unwi los requisitos exigidos por

parte de los bancos, entre ellos, flujos de fondstimaciones de escenarios probables y
eventuales consecuencias para sus negocios, tarobi¥a importancia la necesidad de
indagar sobre sus antecedentes y la probabilidakitie de sus financiaciones. Este déficit
informativo genera un problema relacionado conclostos para obtener la informacion, ya
que por lo general estos son fijos y no guardaaci@h con el monto prestado, afectando
mayormente a los préstamos de menor monto que asosdlicitados por las Pymes. El
problema de informacién asimétrica genera extatadés que afectan la relacion de oferentes

y demandantes en el mercado de crédito, afectaisdmwhdiciones de equilibrio del mismo.
2.3.2. Las garantias

Las Pymes argentinas son un elemento central darm#io econémico del pais, con
el fin de que las mismas crezcan y continden sat@fpositivo en la economia, necesitan
tener el acceso a los servicios financieros adesguebro el problema habitual que tienen es
qgue se las considera un segmento riesgoso a cauaaadimetria de la informacion, la falta

de garantias y el mayor costo de prestar seryigios transacciones pequenas.

Las Pymes, a diferencia de las grandes corporagiaren frecuencia no pueden
suministrar informacion financiera verificable, ommesultado la mayoria de los préstamos
bancarios realizados al segmento estan garantizadodecir, exigen garantias. Pero como
estas suelen carecer de las garantias exigidisyitseel tamafio del mercado. Los bancos de
mercados emergentes indican que mas del 80% dardstamos PYME estan garantizados

(segun informe Banco Mundial, 200@)

**Guia informativa de banca PYME SERVICIOS DE ASESORIA DE IFC. ACCESO AL FINANCIAMIENTO. Extraido de:
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El problema habitual del segmento es que poseemsnactivos para ser utilizados
como garantias, y aun asi, cuando los tienen, erapse resultan los mas aptos para tal
destino. Es frecuente que presenten inconvenieesa cantidad y calidad de activos a
utilizar como colaterales, lo que se transformauea de las mas serias limitaciones para
recibir el financiamiento que solicitan. Las entida financieras no solo evaltan lo flujos de
fondos a la hora de determinar la capacidad degoepda la financiacion que solicitan las
Pymes, sino también que basan sus decisiones &gosesion o no de activos elegibles
para ser tomados en garantia, generdndose asieuth@adgra falla de mercado que atenta

contra una eficiente asignacion del crédito.

La exigencia de las garantias es un problema qotaafle manera particular la oferta
y la demanda de fondos. Estos requerimientos,doggpor el BCRA, se utilizan para evitar
el riesgo de default de los bancos y proteger mérdi de los ahorristas. A su vez, estos
requerimientos son trasladadas por los oferentesédito a los demandantes, para disminuir
de esta manera el riesgo de default de estos @ltilde esta manera se produce un
racionamiento del crédito, afectando directamenteegmento Pyme por su inadecuada
estructura de activos para garantizar los crédoso ya mencionamos, una alternativa para
moderar estos efectos negativos es a traves &GRs que facilitan el acceso al crédito a las
pymes a través del otorgamiento de garantias deiplamiento de sus obligaciones

crediticias.

http://siteresources.worldbank.org/EXTFINANCIALSECTOR/Resources/282884-
1279136526582 /FINAL_SPANISH.pdf
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CAPITULO 1lI

ENCUESTA A EMPRESARIOS PYME DE LA

PROVINCIA DE CORDOBA
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3.1. Procedimiento: muestra, fuente y técnicas apkdas

La investigacion se llevé a cabo mediante un colestio de preguntas relacionadas
con los temas de acceso al financiamiento de lasigims y medianas empresas y las
condiciones macroecondmicas en que estas se diesar®e determind que la técnica mas
eficaz de recopilar dicha informacién es la formida de un cuestionario con el fin de
extraer la experiencia del segmento respecto aneussidades de recursos, la forma de

cubrirlos, las razones por las que no los satisfgagbstaculos que impiden su crecimiento.

Este cuestionario contiene respuestas sugeridaeldim de facilitar la contestacion
de los empresarios y diagnosticar con mayor fauddlih problematica que existe actualmente
en el segmento. La aplicacion de la técnica selaadia fue de forma personal o por medio de
correo electrénico. Los datos contribuidos pordasrevistados proporcionaron una valiosa
fuente de informacion para el analisis y consecud@ objetivo del presente Trabajo Final

de Grado. (Formulario, Anexo I)

A partir de este procedimiento, se obtuvo como ltredo informacién que
proporcionaron un conjunto de 12 gerentes o endasgdel area financiera del segmento
Pyme, se incluyen en el estudio las siguientes stndis: manufacturera, curtiembre,
construccion, frigorifica, alimenticia y metaltrgicCabe destacar, que la técnica se aplicé
preservando la confidencialidad de los datos ratzbd@anto del entrevistado como de la

empresa.
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3.2. Presentacién y analisis de variables

El cuestionario de la encuesta realizada a losi@esarios Pyme de la provincia de
Cérdoba se realiz6 en Marzo de 2015, y esta comfdonpor las siguientes variables y

contenido:

1. Caracteristicas generales de la empresa: Aatvincipal, afio de inicio, forma

juridica y cantidad de empleados.

2. Financiamiento: tipo de requerimientos mas caauy fuente de financiamiento

utilizadas. Dentro de esta variable encontramos:

v Limitaciones propias: razones internas de la erapge® impiden obtener una

correcta financiacion.

3. Entorno: variables externas que afectan el mieato y competitividad del

segmento.

4. Barreras impuestas por el sector bancario:dtiohes establecidas por las mismas

instituciones financieras.

5. Otra informacion de interés: cantidad de bamtitigados y cuéles son.

3.3. Presentacion y andlisis de resultados

Una vez realizadas las encuestas y obtenida lamiafion se confecciond una matriz
de analisis en Excel, en la cual las respuestasniolats fueron estudiadas a través de la
creacion de cuadros y graficos con el objetivo ddemninar aquellas caracteristicas

sobresalientes del sector. A partir de dicha técnge pudo obtener datos cuantitativos
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correspondientes a cada respuesta, permitién obtener estadisticas relacionada co

poblacion objetivo.

En este apartado se presentan lostados de las encuestas luegdadeecoleccién d
la informacién, con el fiMe anazar la situacién actuaue presentan las Pymcordobesas.
Los resultados se muestranferma sencilla ydirigida a las necesidades de informacion ¢
situacién, con el objetivo de planr un diagnéstico que sirva corherramienta para la ton

de decisiones.

3.3.1. Estructura de la Pyme

En la edad de las empresas encuestadas minan aquellas queienen una
antigiiedad igual o super a los 16 afos, por lo cual se putdecir que poseen cafidad
competitiva. Es importantdestacar, que existe proporciéndel 17% de empresas @
llevanoperando entre uno y 5 afios, lo cual pc llegar a indicar que existena proporcior

significativa de nuewwnegocios en los ultimos af(Gréafico 8)

Grafico 8: Afos de antigiiedad de la empre:
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Fuente: Elaboracién propia.
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De la totalidad de las Pymes encuestadas, el 678tfeamde 11 a ! trabajadores, ¢
16,5% poseen de uno a 10 empleados y la prop: restante tiene entre 100 y 2
enmpleados. De esta manera se pconcluir que el 83,5% pertenece at®r de pequefi:

industrias y ell6,5% corresponde al sector de medianas indugiGrafico 9)

Grafico 9: Cantidad de empleadosde la empresa
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Fuente: Elaboracién propia.

3.3.2. Financiamiento

El 92% de las Pymes manifestaromocer las diferentes fuentes fileanciamiento
el resto, en una propcion significativamente mendeclaré que no tiene conocimierde las
mismas. Estos resultadesidencian que en los Ultimos afios hay un mayerés por parte
de las entidades finareras en la Banca me. También se podria decir gde acuerdo a |
situacion queatraviesen las empresas, se lencontrado con la necesidad de conoc

investigar las diversas formds financiar sus actividade:Gréafico 10)
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Gréfico 10: Conocimientode la forma en que se pueden financi
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Fuente: Elaboracién propia.

A continuacion se analize que fuente de finamamiento prefieren las misme

(Gréfico 11)

Grafico 11: Fuentes de financiamiento que utiliza

Fuente: Elaboracién propia.

Del grafico sedesprende que, el 38% rrre al financiamiento bancariel 35% de las
empresas reinvierte susilidades, el 15% se financmediante proveedores y la propdn

restante, significativamentaferior, utilizan capital aportado por los soc
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Nuevamente queda en evidencia la creciente relagiérexiste entre los bancos y las
Pymes, debido a que los empresarios Pyme optan pamara fuente de financiamiento al

crédito bancario.

La reinversion de utilidades es la segunda fuetiigada con mayor frecuencia ya
que es forma de financiarse de manera rapido $ogran obtener crédito bancario, y en
menor medida, se encuentra la financiacion mediamteeedores. Los aportes de los socios
es la menos usada para financiarse dado que enomwe$sos no cuentan con recursos

financieros adicionales a los ya aportados a laesap

También queda en evidencia que las empresas irantél mercado de capitales para
financiarse, ya sea porque la desconocen o porgugna fuente relativamente nueva de
financiamiento. Cabe sefialar que, en relacién aldss expuestos por Observatorio Pyme,
se pueden encontrar diferencias debido a que lzestecrealizada corresponde al afio 2013 y

el tamafo de la muestra es significativamente menor

A partir de dicha conclusion resulta interesanteerdeinar la cantidad de veces que

solicitaron un crédito bancario y cuantas vecde segaron. (Grafico 12 y 13)
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Gréfico 12 Gréfico 13

Cantidad de veces que solicito crédit Cantidad de veces que se lo negar

W

B Nunca

Unavezr

‘“l"ll\
§

57%

"

w

o
3
i
A
<
5
5
H

Fuente:|Bboracion propia. Fuente: EBboracion propii

Del gréfico 12se desprende que, el 42% de las emprsolicitaron ul crédito
bancario 3 0 mas veces, el 42% de las misméeron 2 vecedinanciamiento al banco,
8% solo wma vez y la proporcion restannunca solicité financiamiento bancariEsto
manifiesta que las Pymesla hora de financiarse no din en rearrir a las entidade

bancariapara solventar sus necesida

Analizando el gréfico 13queda en edencia que los bancos estan rpredispuestos
al financiamiento del stor ya que el 67% de las pynmmanifestaron que nunca les neon
su solicitud de crédito. Siembargo, aun persiste un niumero sigativo de ellos que por |

menode negaron una sola vez su solicitud, alcanzandwourentaje del 33¢

Si se analizale ese 33% @I requemmientos no pudieron satisfacer, se pullegar a
la conclusién que el 50% noudo presentar stestados contables, 33% lo atribuyeun
problema con la solicitud dgarantias y el resto manifiesta quer otro tipo de

documentacibiipagos y presentaciones impuestos).
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Estosrequerimientos constituyen baias inters para el segmento: encaso de los
estados contablesunhas empresas revelaron quepodian presentaron en los prins afios
de su funcionamiento, eouanto a las garantia, en la mayore los casos las Pym
presentandeficiencia de garalas reales, ya que falwnan en locales alquilados,
construidos en terrenos no propiosn muchos de los casos en anesessus casas, esi
activos no so objeto de hipotecas requisito indispensable palpair los indces de garanti:
exigidos. Cabe deacar que, la informacion financiera «licita a las Pymes a partir -

determinado monto de facturaciéGrafico 14)

Grafico 14: Requerimientos no satisfechc

Fuente: Elaboracién propia.

A partir del grdico anterior, surge la pgunta si el segmento lleva icontrol de la

situacion financiera de su empresa y de qué f
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Gréfico 14 Gréfico 15
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Fuente: Bboracion propia. Fuente: Elaboracion propia.

El grafico 15muestra que el 83% de empresas encuestadas llevarcontrol de su
informacion financiera, y el 17% de las mismas ieadr ningun tipo de contr sobre la
misma, este Ultimo porcentajse explicadebido a que algunos bancos soln dicha
informacion a partir déeterminado monto de facturacion al. Del grafico 1t se desprende
gue, el 35% de las Pymes posee un control de sk, €b22% de le mismas opta por llev:
una planificacionihanciera, el otro 22% tiene sistema de costos y la proporcion resti

realiza presupuestos anuales.

Estos resultados evidencian que el segmento dicho requisito momnforma un:
barrera interna a la hora delicitar financiamientcEn cuanto al destino de la financien, la
prioridad de inversion sencuentra en nuevas tecnols alcanzando un 38%, el segul
destino elegido es invertir en capital rabajo y la proporcion restanté® adquirir o alquile

maquinarias y equiposa(afico 1¢)
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Gréfico 16: Destino de la financiaciol
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Fuente: Elaboracién propia

Estos resultados dejan en evidencie las Pymes cordobesas estan focalizac
cubrir sus necesidades de corto plies decir falta de efectivo pacabrir gastos operativo
compra de materia prima y pago de non esta inversién no se puede considerar produc
Sin embargoigualmente destinan su financianto a compra de maquinaria, einversion
esta orientada a aumentar sus niveles de ccion, este tipade inversién si se puel

considerar productiva.

Se les realiz6 una Ultima puunta a las empresas encuestadécionada con el ten
financiamiento: si creian que un adect financiamiento contribuia a su crecinto y a ser
mas competitivos. Dias 12 empresas encuesta 6 de ellas respondieron que consideran
indispensable la financiaaié externa como una palanca pasu crecimiento y |
competitividad, 3manifestaron que tal vez puecontribuir, y el resto mnifestaron que Ic

recursos externos leyudarian a crecer o ser mas competitiGréafico 17)
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Gréfico 17: Financiamiento y competitividac
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Fuente: Eaboracion propii

3.3.3. Entorno

El 75% de las empresas entreviss manifesté que las condiciomascroeconémice
afectan de form significativa su crecimientmientras que el resto de los endados cree

que probablemente ebntexto econdémico afecte directamente en su ddisar(Grafico 18)

Grafico 18: Condicionesmacroecnomicas

M Es probable

Fuente: Eaboracion propi:
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En base a dicha respuesta resultevante preguntar sobre el fac@xterno que mé

les afecta. (Gréfico 19)

Gréfico 19: Factores externos que afectan el crecimiento de IByme:

E
L o I
[

u Inflacidn

B
I %
|

v
1
£

il
| JIIIII\IN

M Restriccionesaias

Fuente: Eaboracion propii

Del grafico anterior se observa qi32% de las empresas percibe tagerestriccione
cambiarias represgéan el principal obstaculo gimpide su crecimiento y el 26% cree que
la inflacidn. Igualmente e21% de los empresarios exsaron su disconforidad con las
restricciones a las importaciones, y en un porgesignificativament menor (10%) con la

restricciones a lasxportaciones

Estos resultadoson evidentes ya que una prolongenflacion con un tipo de camb
administrado (o fijo) provocgque nternamente exista inflacion edlares y que la econon

pierda competitividad, encaminandose a limite devaluatorio.

Por otro lado, latrabas a las importacionesinsumos y componentes esenciales

las industrias, tambiéimpactan de mane directa en la pérdidde competitividad, al igu:
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guelas trabas a las exportaciones ya queaida de las exportaciones tiemdacion directe

con la caida de las importaciones, debido a quellasindustrias exportadoras que uieren

insumos importados esténfriendo las consecuencias de ldriccion.

Luego de analizar todas las respuestas de los sanm®e Pym relacionadas con
tema financiamientose puede decir que si bien la encurealizada tiene unorto alcance,
puede estar indicando wambio en el dltimo afio donde lproblemas macroeconémic

pesarcada vez mas en la realidad ac
3.3.4. Barreras impuestas por el sector bancar

El 35% de los encuestados considere las tasas de interés exigigas los banco
constituyen la pncipal barrera impuestas a la Ba Pyme. Igualmente el 30% consia que
el excesivo tiempo que $eman los bancos en responder restambién un obstaculo pa
ellosy el 26% considera excesivos los recaudos exigidra el analisis detrédito, diho
resultado conaeerda con los comentarios de lempresarios, que el sectorncario tiene
procedimientos mulgurocraticos. Las garantias exigidasperciben también un limitantela

hora de solicitar un crédito pero en menor medGrafico 20)

Graéfico 20: Barreras para acceder al financiamiento bancari

= Excesivadocumentacion

M altas tasas de interes

Garantias solicitadas

m Excesivademora por
parte de los bancos

Fuente: Elaboracion proj
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3.3.5. Informacioén de interés

Por dltimo se les consulté sobrccantidad de bancos con los quperan y cuales sc

los bancos con los que operan:

Graéfico 21: Cantidad de bancos con los que oper.

= Ao mas

bancos

Fuente: Eaboracion propi:

Del grafico 21se desprende que 42% de las Pymes opera con #asicos y el 339
solo con uno. lguatente el 17% de los empresarencuestados utiliza 3 bancos y el
cuatro o mas. Si bieal porcentajede empresas que utiliza un solo baesosignificativo
cada vez somas las empresas que buscan financiamiento erwliésr bancos c el fin de
diversificar sus operacies o encontrar un banco que otorgue el crédito qunecesitan.
Hay un mayor interés de generar “relacion” en ambos sectores, tanto bancario c

Pyme.

En cuanto a los bancos que masen los empresarios Pyme son privados: en
primer lugar, el 29%le las empresas eligen el BarFrancés, le sigue 8antander Rio yl

Standar Bank con un 13%, y erenor medida el Banco Galicia | Banco Patagonia con |
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8%. Esevidente que las empresas encues prefieren los bancos privadantes que los

bancos publicos, muchade ellas manifestaron que estson muy burocraticos en sl

procesoy sus tiempos de respuestas mayores. (Grafico 22)

Grafico 22: Cantidad de bancos con los que oper.

Fuente: Eaboracion propii

3.4 Comentarios

En los ultimos afios se observa wmento de la relacion entre Ibanwos y el sector
Pyme, a través den incremento de la demanda créditos por parte de las mismaun
aumento de la relevancia dfinanciamiento bancario en la inverside las Pyme

industriales.

Sin embargo, la evolucion de la situbn econdmica y lancertidumbreinstalada no
favorecen el endeudamienta largo plazo, el crecimientdel sector se ve fuertente

influenciado por el entornmacroeconémicc

El segmento enfrenta vas retos: el atraso cambiarlas trabas a las importacione

la liquidaddn de divisas anticipadas, qunciden de manera negativen los indices d
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exportacion y competitividad de las pymes argestiaa el mundo. También existen otros
factores que acentuan la pérdida de rentabilidagl eactor: la inflacion, la presion tributaria
y la legislacion laboral. La inflacibn es uno des lprincipales problemas que estan

enfrentando los empresarios.
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CAPITULO IV

SITUACION DE LAS PYMES EN ARGENTINA

FINANCIAMIENTO DE PYMES Y SUS DIFICULTADES DE ACCES O



NSTITUTO
NIVERSITARIO
ERONAUTICO

4.1. Entorno macroeconomico de las Pymes

Luego de la significativa expansion que presentéclanomia argentina en 2011 del
8,9%, el desempefio econdmico de 2012 se desacalesidzando un crecimiento del 1,9%,
contribuyeron a esa disminucion: la situacion ctingddesfavorable que impactd sobre la
cosecha agricola y la desaceleracion de los paikescuales la Argentina destina la mayor

parte de sus exportaciones.

Las tensiones relacionadas al mercado cambiarmaafe el normal abastecimiento
de algunos insumos para la produccién y, a suocgggjicionaron las decisiones vinculadas a
la inversion, que disminuyé un 4,9%. La demanda ifupulsada por el aumento del
consumo, tanto publico (6,5%) como privado (4,4%.tasa de desocupacion media se
mantuvo relativamente estable en 2012, en tornd,2%, el mismo nivel de 2011, y se
increment6 en el primer trimestre de 2013 al 7,8&comparacion con el 7,1% registrado en

el mismo periodo del afio anterior.

En el primer trimestre de 2013, la actividad cobinamismo, el PBI arroj6 un
crecimiento del 3,0% como tasa interanual, comoltado de la politica fiscal expansiva del
gobierno, del impacto sobre el consumo del incremale los haberes previsionales y
asignaciones familiares, y de los nuevos niveléariates acordados, asi como del aumento

de la produccion agricola y un mayor dinamismaoniled| de actividad en el Brasil.

En este apartado se estudiara el entorno macromoomén el cual estan inmersas las
pequefias y medianas empresas. Se trataran lagppl@scvariables externas que pueden
incidir sobre el crecimiento del sector, en el @eoi 2012 y principios de 2013, entre ellas se
enuncian:

* Las politicas fiscales, monetarias y cambiarias
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* El sector externo
« La inflacion

* Costos laborales
4.1.1. Politicas fiscales, monetarias y cambiarias

Durante 2012 el gobierno mantuvo una politica figsgansiva que se tradujo en un
aumento anual de los gastos primarios superioedbsl ingresos totales. Para financiar el
déficit, el gobierno volvio a optar por el uso decursos del propio sector publico,
fundamentalmente del Banco Central de la RepuBligentina (BCRA), la Administracion

Nacional de Seguridad Social (ANSES) y el Banctadgacion Argentina (BNA).

En marzo de 2012, se promulgé la reforma de laaC@rganica del BCRA que
habilité la aplicacion de politicas de regulaciédiseccionamiento del crédito, y amplio el
margen legal para financiar el Tesoro Nacionalmexida mas importante fue la puesta en
marcha de la linea de créditos para la inversi@uymtiva que favorece a las pequefias y
medianas empresas. Esta reforma ayudd a que édeiweéditos al sector privado aumentara

notablemente durante 2012, y fuera el factor mésaate de expansion monetaria.

Durante ese afio, el gobierno impulsé medidas dekti a reducir la caida de las

reservas internacionales, mediante tres vias:

« La introduccién de regulaciones en el mercadobiaro, incluidas las restricciones
a la compra de divisas para atesoramiento, y laioitees a la remision de utilidades de las
empresas extranjeras.

* La restriccion de las importaciones de bienes.

** ENTIDADES FINANCIERAS Carta Organica del Banco Central de la Republica Argentina Ley N2 20.539 (Texto
sustituido por Ley N2 24.144)
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* La reestatizacion de una parte mayoritaria daripresa petrolera Repsol YPF.

Con estas medidas se logro inicialmente revertiaja de las reservas, pero al mismo
tiempo se incentivd la basqueda de vias alterratpaaa satisfacer la demanda de divisas,
dando lugar a un mercado ilegal, en que la cotiraagistré una brecha creciente con el tipo

de cambio oficial, afectando seriamente a las me@s de inversion.

El retraso cambiario afect6 el normal abastecimiea# algunos insumos para la
produccion y, al mismo tiempo, limitando las demiss referentes a la inversion. Este
problema, es el principal factor que afecta negaiente en la posibilidad de
internacionalizacion e innovacion del segmento pysiendo estas las medidas a nivel

mundial para la estabilidad econémica de un pais.

En este contexto, las autoridades monetarias aano@nél ritmo de depreciacion del
tipo de cambio nominal y permitieron un leve auroeti¢ las tasas de interés durante el
altimo trimestre de 2012. Ello no impidi6 que laidsa de reservas continuara, generado

principalmente por:

* El pago de los servicios de la deuda externaetebr pablico.
* El retiro de depdsitos en moneda extranjera sistdma financiero.

* La disminucion del superavit comercial.

A mediados de 2013, se aprobd una ley que autgriragula la exteriorizacion
voluntaria de la tenencia de moneda extranjerd pais y en el exterior, orientada a permitir
el ingreso al circuito de la economia formal deisdis extranjeras no declaradas, asi surgen
los Bonos Argentinos de Ahorro para el Desarrolbort®mico (BAADE) y los Certificados

de Depdsitos para Inversion (CEDIN).
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4.1.2. Sector externo

En 2012, el valor de las exportaciones cay6 debidpe los volumenes exportados
disminuyeron un 4,7% al mismo tiempo que los pre@omentaron un 1,5%. Esta caida de
las exportaciones se explica por el desempefio ddilBy otros socios comerciales, que
disminuyeron su demanda, y por la pérdida de ladwsagricola, que disminuyd los saldos

exportables de semillas y frutos oleaginosos.

Las importaciones presentaron un comportamientdlasimya que los volimenes
importados presentaron una baja del 9,1% y un aiaméel 1,9% de los precios. La
evolucion de los precios se tradujo en un ligerteritero en términos de intercambio. En
febrero de 2012, la resolucion 3252 de la Admia@tn Federal de Ingresos Publicos
(AFIP)*, estableci6 el régimen de declaraciones juradisigadas de importacién (DJAI),

cuya aprobacién paso a ser un requisito necesarfogomprar desde el exterior.

Este régimen supuestamente iba a ser meramentenatf@o, pero otros organismos
publicos se sumaron a él para poder hacer obsenexca los pedidos de las empresas.

En el primer cuatrimestre de 2013, las exportacianenentaron un 2% respecto del
mismo periodo del afio anterior, esta recuperaaodebe a la evolucion de las ventas de
productos primarios, que aumentaron un 18%, eo @u las exportaciones de combustibles
y energia cayeron un 37%. Las importaciones searlavun 11% en el mismo periodo,
debido al aumento del 43% de las compras de coiblassy lubricantes, segun estadisticas

de la Comisién Econdmica para América Latina yaiil (CEPALJ.

*% Resolucién General AFIP N2 3252/2012. Extraida de:
http://biblioteca.afip.gob.ar/dcp/REAG01003252_2012_01_05

*! Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (2013). Estudio econémico de América Latinay el
Caribe. Argentina, CEPAL.
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Sin embargo, el sector pyme es el mas afectadaugaagpesar del aumento de las
importaciones siguieron las trabas para importands de capital e insumos claves, los que a
Su vez resultan necesarios para que estas exjetees con valor agregado. Las decisiones
gue tomo el Gobierno a fin de cuidar las divisasceetradicen con metas centrales del
modelo, como alentar la exportacion de productosvabor agregado y la entrega de ayuda

social.

La economia de nuestro pais no puede comenzamouagu de crecimiento sostenido
sin incrementar sus exportaciones sensiblementey pho, el tipo de cambio es un
instrumento fundamental que permite ganancias aepettividad en el corto plazo. La
apreciacién del tipo de cambio real impacta negatante en el desempefio exportador de las
Pyme industriales, produciendo pérdida de rentiddli que no puede ser subsanada mediante

aumentos de productividad.

Pero las exportaciones del segmento no so6lo e&é@tadas por el tipo de cambio,

sino que existen otras causas:

* Las Pymes industriales exportadoras son tamb#n rhas demandantes de
importaciones de insumos, los problemas para iragosgt por el sistema de control de las
importaciones también influyen en la capacidadxg@ear.

* Las regulaciones administrativas de las expates a través de las exigencias de
liquidacién anticipada de divisas y los retrasodosmreintegros de exportacion y en el saldo
técnico de IVA.

* Los descalces entre pagos e ingresos Y las deraarta devolucién de reintegros es

otra variable que no incentiva la decision de etgoor
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Las trabas a las importaciones afectan directanmsitee el empleo, produciendo un
estancamiento en la creacién de puestos de trapajcel sector privado, empresas
importadoras y firmas que utilizan insumos 0 magsiirmportadas. Estos controles fiscales
estan incidiendo en los procesos productivos déigtas empresas, principalmente en las

empresas exportadoras, ya que dependen mayorneeimsutnos y maquinarias importadas.

Es necesario aclarar que a pesar de que las imjpos de insumos en las Pymes
industriales representan una parte pequefia de e8®Sc estas importaciones son
estructuralmente muy dificiles de sustituir, cornoegle para toda la industria en general. En
Argentina, el inconveniente de la inflexibilidad lds importaciones de insumos y bienes de
capital no es exclusivo de las Pyme industrialie® gue es un problema nacional de primer

orden, que afecta tanto a Pymes como a las grandaesraciones.

Cabe destacar, que el cepo cambiario ha generagsquema que no ofrece un marco
adecuado para la sustentabilidad de la industaarehtabilidad de las empresas y la
competitividad de las pymes en el mercado extesimm que impacta negativamente en su
estabilidad, desarrollo y crecimiento.

La politica cambiaria actual no ha logrado reconepdas reservas o mejorar el sector
externo, por lo tanto es fundamental crear un ctmtacorde y real al incremento de las
capacidades productivas y exportadoras del sesitordo las responsables en la generacién

de una gran cantidad de puestos de trabajo ensel pa

4.1.3. Inflacion

La tasa de inflacién de 2012 arroj6 una tendentdaageleracion. En febrero de 2013,
el gobierno nacional impulsé una politica de coageénto de ciertos precios con el objetivo

de contener las presiones alcistas, en especgllrebro de alimentos y bebidas. A pesar del
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supuesto congelamiento impuesto por el Gobiernalento generalizado de precios golped

fuertemente a las pymes argentinas, sufriendogetk competitividad y rentabilidad.

Segun las cifras oficiales, el ritmo inflacionaen 2012, de acuerdo con el indice de
precios al consumidor del Instituto Nacional deaH#ticas y Censos (INDEC), fue del
10,8% vy, de acuerdo con las cifras de las consgltprivadas fue del 25,6%. Segun el dltimo
dato registrado por las consultoras privadas, fladidn de septiembre de 2013 alcanzo el
2,11%, siendo el acumulado interanual el 25,4%c¢anbio, segun el INDEC la inflacion

ascendié a 0,8% para ese mes, y acumul6 un alZza4%len lo que va del afio.

Las causas de la inflacién es uno de los motivofuede discusion entre criticos y
defensores de la politica econémica del gobierndonal. Por un lado, estdn quienes
interpretan que la inflacion esta relacionada aamaloliticas, a una emision monetaria
excesiva para financiar el gasto gubernamentallijigas que privilegian el consumo antes

gue la inversion, seria lo que estaria estimuldoslaumentos de precios.

Por el otro lado, estan quienes desconocen laeexist de la inflacion, la ligan a la
accion de agentes econdmicos privados, como esselaon los mercados oligopdlicos o la

suba de precios internacionales.

4.1.4. Costos laborales

Los salarios de la economia total, medidos a trdeééndice de salarios del INDEC,
mostraron en diciembre de 2012 un aumento del 24&9%orespecto a diciembre de 2011,

mientras que el sector publico arrojé una variadiénl7,8% en el mismo periodo.

En marzo de 2013, el aumento interanual de labuetones del sector publico escal6

al 23,3%, mientras que la variacién del nivel gahse mantuvo en los valores de diciembre.
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Los incrementos acordados en las negociacionesatesadesde principios de 2013 oscilan
entre el 20% y el 25% anual, lo que representamm@eracion en relacién con los aumentos
acordados en los dos afios anteriores, segun Estcaiidmico de América Latina y el Caribe

—-20132

Las paritarias se determinaron como un procedimietd@ negociacion anual de
salarios, pero la falta de medidas claras pararrdatar justas retribuciones y la elevada
inflacion generan un entorno de conflicto compldjas pequefias y medianas empresas
industriales no tienen la posibilidad de traslaalaus costos los aumentos de cada convenio,

generando que pierdan competitividad cada afio.

Estas buscan reducirse en personal afectadasgoostos laborales, por ello resulta
fundamental que el sistema de medicion del INDE(@jeela real inflacién para poder debatir
correctamente los aumentos salariales, y adecuadosmpetitividad de cada sector y tamafio

de empresa.

Segun el Instituto para el Desarrollo ArgentinoEBA)>, las Pymes son las mayores
generadoras de fuentes de trabajo en el paisppesus estructuras financieras muchas veces
débiles, de cada diez empleos que crean, ocho estdregro. Los empresarios del sector
tienen dificultades en blanquear a sus empleadosl@@ los elevados costos laborales que
implica, es por ello que se deberia crear un régiespecial ya que no se les puede exigir en

los mismos términos que se les exige a una emgrasde.

> Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (2013). Estudio econdmico de América Latinay el
Caribe. Argentina, CEPAL.

>3 |nstituto para el desarrollo social Argentino. Informe del 23 de Setiembre 2013. Extraido de:
http://www.ele-ve.com.ar/Informe-de-IDESA-sostiene-que-las-pymes-generan-ocho-de-cada-diez-empleos-en-
negro.html
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4.2. Programas de apoyo a las Pyniés

En el siguiente apartado se trataran las diferehtgsamientas y programas que
permiten a las Pymes acceder a créditos para iGagusoductiva, capacitacion para recursos
humanos, aportes no reembolsables para mejorarst#dy empresarial, asistencia técnica y

econOmica para la asociatividad de las mismas.

4.2.1. Programas

El Ministerio de Economia y Produccion, a traves laleSecretaria de Industria
Comercio y Pymes y sus respectivas subsecret@idisecretaria de la Pequefia y Mediana
Empresa y Desarrollo Nacional, Subsecretaria ddtid®oly Gestion Comercial y la
Subsecretaria de Industria, junto con el Instithé@ional de Tecnologia Industrial; ofrecen
programas que ayudan desde necesidades de finaiamy capacitacion, hasta
instrumentos especificamente disefiados e impleai@htde manera conjunta con la AFIP,
para incentivar la exportacion de productos indaists, y la importacion de bienes de capital

no producidos en el pais.

Es importante sefialar que, a partir de octubrede3 20dos los programas de las
subsecretarias pasaron a ser informados por ektdiio de Industria, a través de su nueva
pagina. El ministerio de Industria brinda una ammlantidad de programas y herramientas

para el desarrollo del sector, se pueden nombrar:

» Créditos a la produccion para acompafar las $iwmees de pymes: El Ministerio

dispone de un conjunto articulado de herramientenéieras, en condiciones apropiadas,

** Guia de instrumentos de apoyo a las PyMES. Extraido de: file:///D:/mis%20documentos/Downloads/Guia-
Instrumentos-apoyo-a-PYME-SEPYME.pdf
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focalizado en empresas con distintas necesidagesfies, abarcando todo el abanico de

realidades.

-Fonapyme: El Fondo Nacional para el Desarrolldad®licro, Pequefia y Mediana
Empresa otorga créditos de mediano y largo plaza peoyectos de inversion de Pymes a

una tasa de interés menor a la del merado

-Régimen de Bonificacion de Tasas: El objetivoaaslitar el acceso de las Pymes al
crédito bancario mediante el otorgamiento de sidssid la tasa de interés de los préstamos

otorgados por los bancos que participan del program

-Mi Galpdn: Con el objetivo de impulsar el desdoale las MIPyMEs mediante el
acceso a la unidad productiva propia, se bonifigeepde la tasa de interés de créditos

otorgados por el Banco Nacfn
-SGRs: Ya mencionado en el capitulo |

-Programa Nacional para el Desarrollo de Parquéssinales Publicos para Pymes:
Financiaciéon de obras de infraestructura dentneeyaf de los Parques Industriales Publicos, y
bonificacion parcial de la tasa nominal anual gs&ldezcan las entidades financieras por

préstamos a otorgarse en el marco del programa.

-Nexo Pyme: Permite conectar los proyectos de sidrerde las empresas con la oferta
de créditos a la inversion productiva que los banealizan en el marco de las nuevas

medidas tomadas por el Gobierno Nacional en malerfammanciamiento Pyme.

*® Extraido de:
http://www.cpcesfe2.org.ar/Pages/Capacitacion/InstitutosYComisiones/ComPYME/Materiales/4_Reuniones/F
onapyme_%20Dra_Lic_Lucila_de_la_Fuente.pdf

*® PROGRAMA MI GALPON. Convenio de Bonificacién de Tasas SEPYME vy BNA. Extraido de:
http://www.industria.gob.ar/wp-content/uploads/2012/11/Programa-Mi-Galp%C3%B3n-Esquema-de-
presentaci%C3%B3n-de-la-informac.pdf
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-Fogapyme: El objetivo del programa es reduciiedgo crediticio de las SGRs y los
fondos de garantia a través del reafianzamienigadentias ya emitidas para incrementar su

capacidad de otorgamiento de nuevas.

» Capacitar recursos humanos para optimizar laymadn: El objetivo de estos
programas es potenciar la formacién del persondagrtematicas que les permitan a las

pymes innovar y proyectar una direccién de creaitoie

-Crédito Fiscal para Capacitacion: Es un instrumepte permite a las Pymes obtener

reintegros por sobre la inversion que realiceraarapacitacion de sus recursos humanos.

-Crédito Fiscal para Instituciones: Es una herrataieque permite financiar la
creacion de centros de formacion y aulas virtuplsa capacitar a Pymes en Universidades
Publicas Nacionales y Provinciales, los parquesistiiales y las agencias de desarrollo
productivo y obtener el reintegro en bonos de twéfiscal por parte del Ministerio de

Industria.

-Programa Nacional de Capacitacion: Es una herrdmigrientada a la capacitacion

del personal jerarquico con injerencia en la tomaekcisiones en las pyme.

» Programas de Acceso al Crédito y la CompetitdidBstos programas permite
mejorar la gestion de las empresas con el objetevaontribuir en procesos de aumento de
competitividad a través de asistencia técnica, piemdo la introduccién de innovaciones en

productos y procesos, ascenso en la escala te@alpgertificaciones de calidad.

-Programa de Acceso al Crédito y la Competitividampresas: Beneficia a las

empresas cofinanciando, mediante Aportes No Reealblels (ANR), hasta el 60% de la
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inversion que las empresas realicen en la conidatale servicios técnicos profesionales para

mejorar su competitividad.

Expertos Pyme: El objetivo del Programa es tramsterlas Pymes argentinas el
conocimiento especializado de profesionales corliaragperiencia en las distintas areas que

hacen al funcionamiento de las empresas.

-Sistemas Productivos Locales: Apoya la formaciémydipos asociativos de pymes o
cooperativas con el fin de fomentar el desarrokolas regiones, ya que incrementa la
competitividad de las firmas agrupadas, generaramnvalor agregado y trabajo, y refuerza

el tejido productivo, lo que se traduce en arraggotorial.

* Otros regimenes que fomentan el desarrollo d¢bse

-Régimen Compre Trabajo Argentino: Obliga a la Auistracion Publica Nacional y
sus dependencias a preferir en sus compras y tawitnaes la adquisicion y locacion de

bienes de origen nacional y la contratacion desopiservicios con proveedores locales.

-Programa de Financiamiento Productivo del Bicemten Tiene por objetivo la
financiaciébn de nuevos proyectos de inversion quaptan con los objetivos generales del

programa.

-Régimen Saldo Técnico IVA: El objetivo es promolerproduccion de bienes de
capital, facilitando el recupero del saldo técrdeolVA para los fabricantes locales de estos
productos.

-Importaciéon de Bienes Usados: Permite a la industcional promover la inversion
en pos de lograr incrementos en la eficiencia, yrtiddad y calidad de su produccion,

mediante la importacion de bienes de capital usados
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-Importacién Temporal: facilita la importacion diefes para realizar reparaciones o

transformaciones en el pais, siempre que no pegtela la actividad econémica nacional.

-Exportacion Temporal: Facilita a las empresasarates la posibilidad de realizar
reparaciones o transformaciones en el exteriommmie que no perjudicare a la actividad

econdmica nacional.

-Importacion de Bienes de Capital Usados Reacamhcios: El objetivo es promover
la inversion en la industria nacional en pos dedogcrementos en la eficiencia mediante la

importacion de bienes de capital usados reacomaidims por su fabricante.

-Régimen de Incentivo a la Produccion de Bienes Gémital, Informética y

Telecomunicaciones.

-Programa de Financiamiento para la Ampliacién gdRacion de Flota.

El Ministerio de Ciencia, Tecnologia e Innovaciénodictiva, via la Agencia
Nacional de Promocion Cientifica y Tecnoldgica, ravés de sus Fondos, financia el
desarrollo de investigaciones cientificas, innovaes y modernizaciones tecnoldgicas de
empresas, cientificos e institutos de investigad@étodo el pais. Los programas que brinda la

Agencia Nacional de Promocion Cientifica y Tecnaégon los siguientes:

» Fondo para la Investigacién Cientifica y Tecna@é&gFONCyT): Apoya proyectos
de investigacién cuya finalidad sea la generaciénndevos conocimientos cientificos y

tecnoldgicos.

» Fondo Tecnolégico Argentino (FONTAR): Financiayectos de innovacién con el

fin de mejorar la productividad del sector privadpartir de la innovacion tecnolégica. Los
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proyectos que financia son los siguientes: desartetnol6gico, modernizacion tecnoldgica,
gastos de patentamiento, servicios tecnolOgicas ipatituciones, servicios tecnoldgicos para
Pymes, capacitacion, asistencia técnica, programusejerias tecnoldgicas, incubadoras de

empresas y parques y polos tecnolégicos.

» Fondo Fiduciario de Promocién de la Industria Sleftware (FONSOFT): Apoya la

promocion del fortalecimiento de las actividadepa®luccion de software a nivel nacional.

» Fondo Argentino Sectorial (FONARSEC): Apoya proys y actividades cuyo
objetivo sea desarrollar capacidades criticas ezsate alto impacto potencial y transferencia

permanente al sector productivo.

El Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercidetnacional y Culto, via su
Secretaria de Comercio y Relaciones Econdmicagnht®mnales, en conjunto con la
Fundacion Exportar, busca agilizar el acceso délames a los mercados internacionales,
facilitando su interaccibn mediante las represeom@s argentinas en el exterior. Los

programas que brinda son los siguientes:

» Portal de Negocios de la Cancilleria TRADE NETuea herramienta informéatica
gue permite que el sector exportador tenga un @gikeso a informacién calificada y
actualizada sobre los mercados externos, a laweZagilita su interaccion por medio de las

representaciones argentinas en el exterior.

» Programas Integrados de Promociéon Comercial yDelto de Mercados Externos:
brinda asistencia técnica y fomento de las actilédavinculadas con el comercio exterior
mediante la realizacién de misiones comercialasersbs destinos alrededor del mundo, con

el fin de promover la insercion de los productosior@ales en los mercados internacionales.
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Incluye: Visitas de importadores extranjeros a troegais y Participacion en ferias y

exposiciones internacionales.

Cabe destacar que existen diferentes servicioseadide apoyo financiero a Pymes
otorgadas por Instituciones Bancarias y Financiessdre ellas: Banco de la Nacion
Argentina, Banco De La Provincia De Buenos Airesn&® Ciudad De Buenos Aires, Banco
Credicoop Argentina, Banco de Inversion y ComerEiderior S.A. (BICE), Bolsa De

Comercio De Buenos Aires (BCBA).

A su vez, a estas se le suma la nueva linea déccigata la inversion productiva
impulsada por el BCRA, la cual obliga a las entatadinancieras destinar un porcentaje
determinado de sus depdsitos para el financiamiel#io segmento Pyme a una tasa

subsidiada.

4.2.2. Resultados

A partir de la informacién brindada en el puntoesior podemos llegar a la
conclusién que, las Pymes estan travesando un ntoraspecial ya que por primera vez en
afos, tienen una gran variedad de herramientasliteeg industrial y programas especificos
que conforman un ambiente de negocios muy favarablgesar de lo expuesto, hay
empresarios Pyme que no se interesan 0 no constes grogramas, esto se debe a dos
causas: en primer lugar hay falta de informacidiestos beneficios disponible y, en segundo
lugar, hay un descreimiento por parte de los erapi@s respecto a que estos beneficios

realmente existan.

También existen los empresarios que conocen logrgras, tienen confianza en

ellos, pero no tienen el tiempo o la capacidad ph@mado de la carpeta o proyecto. Por
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otro lado, el sistema bancario cambio su percepmidouanto a la banca Pyme: antes percibia
al segmento como riesgoso, costoso y con dificufiach brindar servicios, pero en la
actualidad existen indicios crecientes de que est@ontrando soluciones eficaces para
desafios tales como determinar el riesgo crediticreducir los costos operativos, y estan

prestando servicios al segmento Pyme de maneibitent

Sin embargo, los empresarios no aprovechan estaci&ih ya que prefieren no
blanquear sus balances con el objetivo de pagapsniempuestos, pero esto los lleva a no
poder contar con un adecuado financiamiento. Etetmio de la Pequefia y Mediana
Empresa, Horario Roura, enfatizd6 que mas de uiotdeclas pymes argentinas surgieron en
la dltima década, y detall6 que actualmente eraid pay unas 603 mil pymes 10% de ellas
industriales, de las cuales mas de 229 mil se amean la Ultima década y, en conjunto,

representan el 60% del empleo y el 45% de las s¢otales.

También destacO que, Argentina se destaca del dest@tinoamérica porque posee
un mayor porcentaje de medianas empresas, dentomigterso pyme. Es por ello que, en los
ultimos afos se fortalecieron los programas dettisia fortalecer el sector, ya que cuanto
mas crezcan las Pymes argentinas mas solida y titingeerd la estructura productiva del

pais.

Es importante destacar que, la incertidumbre stzbdtuacion econémica del pais,
sumado a las elecciones de octubre de 2013 y lmcendel secretario de Comercio Interior
Guillermo Moreno, afectaron las decisiones de fopresarios afectando la concrecion de sus

proyectos de inversion.
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4.3. Andlisis de datos de Mercac

Segln datos del observatorio Py®’ la principal fuente de financiamiel de las
Pyme industriales son los recursos propios ya §6@% de monto total de inversiones
autofinanciado, seguida del financiamie bancario que explica el 26% de las invones vy,

en mucha menanedida, del financiamiento de proveedores (-

Cabe destacar qusigue creciendo el financiamiento a través de piogs publicc
alcanzando un 5% del total invertido, confirmaradeindencia en al que viene marcando:

desde 2007. (Gréfico 23)

Gréfico 23: Fuentes de financiicion

] _a—— _—— A— _— a—
L | .= .= B - u —
o o = s
g B o %
j— B B : .
| [ | [ | Om Otros
| | | [ | [ | Om
(22 [ |
| | | [ 50, | EJm N |
| | | [ | [ | |
| | | [ | | | L | Om
I — I __=m I
I I — I __=m |
— — — I ___ = —
I L | I I I —
I L | I I I —
I I I I — I H Financiamisntn de chientn
I L | I I I —
I I I — I
I — I
[ | [66% | [ | . | [ | | | Financiamiento de Proveedores i
[ | [ | [°-" | [ | (50% | | [E0% | | |
[ | [ | | | L | [~ | [ | [ |
[ | j— | | j— | j— | j—| [ | | |
[ | j— | | j— | j— | j—| [ | | |
[ | j— | | j— | j— | j—| [ | | |
[ | - | | - | J— | [ | | |
[ - | - | J— | [ | B Recurses Propios | |
T T T T
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fuente: Bcuesta Estructural a Pymes industrii 2006-2012, FOB

57 . . . . . . . ,
Informe Especial: Inversiones y acceso al financiamiento de las PyME industriales. Extraido de:

http://www.observatoriopyme.org.ar/newsite/wpcontent/uploads/2014/09/FOP_IE_1311_Inversiones-y-
acceso-al-financiamiento-de-las-PyME-industriales.pdf
58 .

Op. Cit.
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El financiamiento bancario ha aumentado signifiatiente su importancia. Desde la
crisis de 2001 hasta la actualidad, el sistemadsanargentino tuvo un notable avance,
financiando una porcion creciente de las inversiahe las Pymes industriales, pasando del
7% de 2002, al 14% en 2006, hasta el 31% en 2Qtiua con una disminucion al 26% en
2012, sin computar la Linea de Crédito para larsigae Productiva lanzada por el BCRA en

junio de ese afid
Ahora se analizaran dos lineas de crédito prome\yida el Estado Nacional (Grafico 24):

* Inversion productiva: hasta diciembre 2012 seidrabdesembolsado $16.765
millones, el 53% de los cuales estuvieron destisadMIPyME. El sector Industrial fue el
mas beneficiado alcanzando un 37% del monto taapréstamos otorgados, seguido por
Produccion primaria y Servicios. En el primer seimee2013, segun datos de fin de mayo se

habian desembolsado mas del 50% de los $17.40&esllprevistos.

 Financiamiento del Bicentenario: a fines de adeil2013 llegd a la subasta nimero

23, adjudicando $6.921 millones, de los cualesyacseditaron mas del 60%.

59 . . . . . . . ,
Informe Especial: Inversiones y acceso al financiamiento de las PyME industriales. Extraido de:

http://www.observatoriopyme.org.ar/newsite/wpcontent/uploads/2014/09/FOP_IE_1311_Inversiones-y-
acceso-al-financiamiento-de-las-PyME-industriales.pdf

FINANCIAMIENTO DE PYMES Y SUS DIFICULTADES DE ACCES O



@NSTITUTO
[IANIVERSITARIO

LY ERONAUTICO

Gréfico 24: Monto concedidode ambas lineapor sector
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Fuente: hformacion del Banco Central de la Republica Aripex.

Estas lineas de crédito contribuyeron a aumentéo ta participacié de las Pyme e
los montos otorgados a las empresas por pai sistema finanero, que pasaron del 27% ¢
tercer trimestre del 2010 dl0% del primer trimestre de 2013, como el otorgatoiede

créditos a mas largo plazo.

Si bien las Pyme industriales han ido incrementaidoanciamient bancario entr:
las fuentes de las inveosies, estas aun presentan débil demanda de créditos bancario
contintan implementand@cursos propios para financiar una proporcion mapde del tot:
invertido. En 2012, el 40% de los empresarios pgoieitd créditcbancario y el 31% de |

empresas lo obtuvo, proporcion que lleg 53% entre las medianas.
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Figura 2: Pymes industriales solicitud y otorgamiento de crédito bancario
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Fuente: Bcuesta Estructural a Pyme industri¢ 2012. Fundacién Observatorio Py®.

A partir de estos datosulta interesante conocer los motivos guplican esto

porcentajes (Gréfico 25):

Graéfico 25: Causas por lacuales las Pymes industriales no invirtieron

produccion
M Incertidumbre respectoa la
evolucién de la situacién
econdmica
e "M Mo existe disponibilidad de
fondos
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Fuente: Bcuesta Estructural a Pyme industrie 2012. Fundacion Observatorio Py

60 . . . . . . . ,
Informe Especial: Inversiones y acceso al financiamiento de las PyME industriales. Extraido de:

http://www.observatoriopyme.org.ar/newsite/wpcontent/uploads/2014/09/FOP_IE_1311_Inversiones-y-
acceso-al-financiamiento-de-las-PyME-industriales.pdf
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La evolucién de la situacién econdmica que no favord endeudamiento a larg
plazo, es el principal motivo que manifestaror empresarios, le sigue la no disponibilic
de fondos. Cabe destacar gem,los Ultimos afios los programas y las iniciatlaazados por
parte deEstado Nacional favorecieron significativamentaaeso al crédito ¢ sector, pero

su crecimiento se ve afectado por el ent macroeconémico. Actualmente las Pyr

presentan los siguientpsoblemas Gréfico 26):

Grafico 26: Problemasfundamentalesde las Pymes industriales

Fuente: Bcuesta Coyuntural a Pyme industric Fundacion Observatorio Pyr

De la figura anterior se desprende que la inflaei®mno de Ic principales probleme
gue estan enfrentando los empresePymes:los aumentos en sus costos de materias pi
y laborales afectadirectamente en su rentabilidad produciendo unmaidiscior significativa
en sus ventas y un retraso en el cobro de sustas comerciales. En menor medic

manifiestan que persisten siiicultades de financiamient
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Las restricciones a las importacione presentan también como un obstaculo per
un porcentaje menor, sembargo este Ultimo acarrea un problema mucho mayaoue la
Pymes industriales exportadoras son tamlas mas activademandantes de importacior
de insumos, las dificultades p importarlos por el sistema de control de las ingmanes
(SCI), a partirde las declaraciones juradas anticipadas, tambféryén en | capacidad de

exportar.

Segun datosel Observatorio Pyme | problemas con el SCI afecta tanto a las Py
industriales exportadoramo por las no exportadoras. Durante 2012 el 48%asl Pym
exportadoras y el 41% de las Pyme no exportadapertaron que SCI les produjc

dificultadespara importar y no obtuvieron nin¢ beneficio de dicha situaciorGgafico 27)

Gréfico 27: Control de Importaciones, dectos en las Pymes industriales

" ®Sin impacto

Mo exportadoras Exportadoras

Fuente: Fundacion Observatorio Pyme. Enci Estructural a Pyme industriales 2(

Las Pymesndustriales exportadoras tienen una mayor depenelk l0s insumos \

maquinas importadas que las no exportadora participacion de las importaciones en
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demanda por bienes intermedios y de capital es magoesentan mayores dificultades para
sustituir estas compras, la gran mayoria de estg®dria conseguir los bienes en el mercado

local si se frenara su importacion.
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CAPITULO V

COMPARACION DE LAS POLITICAS DE

FINANCIAMIENTO A LAS PyMes.

Formas de intervencion, instituciones y programas

implementados en Argentina, Brasil y Chile.
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5.1 Introduccion

El desarrollo del presente capitulo tiene comoidujshfia de base el documento
“Eliminando barreras: El financiamiento a las pynegs América Latina”, compilado por
Carlo Ferraro, y publicado por la Agencia EspafitdaCooperacion Internacional para el
Desarrollo (AECID), en el marco del Programa de gawacion CEPAL —AECID, de

Noviembre de 2011; Impreso en Naciones Unidas,&gnte Chil&".

Se recurrié al mencionado informe por considera gsume en forma sistemética las
diferentes formas de intervencién e instituciongsggramas implementados por Argentina,
Brasil y Chile, en lo referente al financiamiente k& pequefia y mediana empresa en la
region.

5.2 Antecedentes para la configuracion de la poléa de financiamiento a las pymes

Anterior a la década de los '90, las politicasidarfciamiento llevadas a cabo en los

paises de la region, radicaban en la ejecuciérindad de préstamos con tasas de interés

subsidiadas, que se canalizaban a través de bartoss instituciones de crédito publicas de

primer pis® La participacién de bancos e instituciones deliéprivadas se limitaba a

®1 Extraido de: http://www.cepal.org/ddpe/publicaciones/xml/0/45220/financiamiento_a_pymes.pdf
82 |nstituciones que legalmente estdn autorizadas para realizar operaciones de Ahorro, financieras, hipotecarias
y de capitalizacion. Tienen relacion directa con los clientes.
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intermediacién de algunas lineas de crédito de nskgyisS® puestas a disposicién por

bancos centrales u otras instituciones financiefibdicas (Held, 19985,

En los comienzos del mencionado periodo, la pesiétradel modelo neo-liberal
instaurado por los gobiernos determiné un giroasnpboliticas de financiamiento, tanto en su
disefio como en la forma de implementacion. La wetecion estatal en la economia se
justificaba solamente ante la presencia de fal&asndrcado. En funcion de esa légica, el
sector privado obtiene una mayor importancia, enbia el sector publico se reduce a una

minima participacion.

En lo referente a las politicas de crédito de sepmias pymes, el cambio primordial
fue la eliminacion de los subsidios a las tasadnterés, destinandolos a los costos de
transaccion y al fomento de los sistemas de gaarifion ello se produjeron modificaciones
en el modo de implementacion de las politicas danfiiamiento y, por tanto, en las

instituciones involucradas en esta tarea.

Asi, se experimentd un traspaso del proceso areddi las entidades de primer piso.
Como contrapartida, el sector publico se desempafia ejecucion de funciones de banca de
segundo piso, dedicAndose a la captacion de fomdosvel mayorista para ofrecerlos
posteriormente como lineas crediticias o de redgdola la banca de primer piso; el papel de

estas era intermediar los fondos en créditos a&nhagresas, en condiciones de mercado o

® son aquellos fondos creados por el Gobierno para el Desarrollo de algun sector de la economia en particular.
La caracteristica principal de estos bancos es que no operan directamente con particulares, y que la obtencién
de los créditos provenientes de los fondos arriba mencionados, se hace a través de las instituciones privadas de
Crédito, en esto se origina precisamente el nombre de "bancos de segundo piso", pues el hecho de no tratar
directamente con particulares implica, en sentido figurado, que se trata de un Banco que no tiene entrada
directa para el publico.

64 Held, G. (1999). “Politicas de crédito para empresas de menor tamafio con bancos de segundo piso:
experiencias recientes en Chile, Colombia y Costa Rica”, Serie Financiamiento del Desarrollo, CEPAL, Santiago
de Chile.
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equivalentes a las de mercado (en lo referentsas,tplazos, tipo de cambio, etc.) (Held,

1999§°.

Este paso de las entidades financieras publicastauciones de segundo piso, se
debi6é fundamentalmente a la considerable magnieuthsl pérdidas de cartera que sufrieron

los entes publicos en préstamos de primer pisa dédada de los '80.

Un ejemplo muy claro de lo antedicho es el casoChkde, donde se cerrd el
mecanismo de crédito directo que operdé durante kmdicada de ‘80, y desde 1991, la
Corporacién de Fomento (CORF®)empez6 a funcionar como una entidad de segursdo pi
siguiendo un esquema en el cual los créditos dise@ los usuarios finales fueron
reemplazados por el financiamiento a bancos y ointermediarios especializados que

canalizan los recursos hacia los clientes fing[@isi y Stumpo, 2002Y.

Hay que tener en cuenta, que no todas las expersera la actuacion del sector
publico como institucién financiera de de primesghan sido desafortunadas. Se puede citar
al Banco de la Nacién Argentina como un ejemplandétucion publica de primer piso que
ejecutd lineas de financiamiento, con buenos mEdodt en términos de morosidad y
cobertura, adicionalmente el Banco de la NacidneAtiga, dentro de su politica crediticia

priorizé la atencion a la pequefia y mediana imdust

® Held, G. (1999). “Politicas de crédito para empresas de menor tamafio con bancos de segundo piso:
experiencias recientes en Chile, Colombia y Costa Rica”, Serie Financiamiento del Desarrollo, CEPAL, Santiago
de Chile.

 Esla agencia del Gobierno de Chile dependiente del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo a cargo de
apoyar el emprendimiento, la innovacién y la competitividad en el pais, con el objetivo de promover una
sociedad de mds y mejores oportunidades para todos, contribuyendo al desarrollo econémico y combatiendo
la desigualdad en Chile. Actualmente Corfo cuenta con mas de 50 programas que apoyan a 200 mil
beneficiarios al afio y que apuntan a convertir a Chile en un pais mas desarrollado hacia el fin de esta década.

&7 Dini, M. y Stumpo, G. (2002). Andlisis de la politica de fomento a las pequefias y medianas empresas en Chile,
Serie Desarrollo Productivo, CEPAL, Santiago de Chile.
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Otro detalle no menos relevante, lo constituye igurék de los organismos
internacionales que conceden ayudas financieras @dises de la regién, en particular el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Badundial (BM), desempefiaron siempre

un rol decisorio en la definicién de politicas.

Los programas del BID en la década de los novergtyvieron constituidos por
préstamos globales, que llegaron con la irrupcétad reformas neoliberales y estuvieron en

linea con las politicas de asistencia financiemsguaplicaron en la region.

En la mayoria de los paises de Latino América,ngglementaron programas de
financiamiento con fondos de estos organismos, opnethndo las lineas de préstamos
globales de crédito multisectorial, es decir, dildg a pymes en general, sin discriminar por
sector ni tamafio. Brasil recibié tres desembolsuseel990 y 2004, por mas de 1.500
millones de doélares; Argentina, dos por 340 milkbde délares y Chile, uno por 240 millones

de dolares.

Tanto en Chile como en Argentina el financiamidanim un sesgo hacia las empresas
de mayor porte, las cuales podian acceder masmiuié al crédito al satisfacer las

condiciones impuestas por las entidades bancapas lps organismos internacionales.

En conclusion, durante la década de los '90, peeudlel esquema de segundo piso
para la canalizacién de apoyo financiero a las gyrRero al estar en manos de los bancos
comerciales las decisiones respecto al otorgamiitios créditos, se cred en este marco un
espacio para el avance del sector privado y al misempo implicé un retroceso del sector

publico, el cual deleg6 decisiones y funcionesaqntes le pertenecian.

FINANCIAMIENTO DE PYMES Y SUS DIFICULTADES DE ACCES O



ERONAUTICO

== NSTITUTO
3 IINIVERSITARIO

De este modo, el Gobierno se liberd, de probatlide generacion de pérdidas
vinculadas a la incobrabilidad de los créditos a fpymes, pero a la vez perdié un
significativo margen de maniobra en la orientagiéen el grado de alcance de la asistencia

financiera.

Durante los ultimos afios, el principal cambio qeeadvierte, es que no hay una
receta Unica e infalible en lo que hace a los nozddé intervencion. En la region coexisten
esquemas de primer y segundo piso. En algunosspédsepoliticas son mas conservadoras y
en otros no; pero en el disefio de los programdssttos paises de la regidén han introducido

novedosas variantes en las herramientas.

5.3 Marco institucional para la aplicacion de las pliticas de financiamiento a las pymes

en América Latina

Tanto en Argentina, Chile y Brasil intervienen iitets instituciones para facilitar el
acceso de las pymes al financiamiento. Por una,pastan las agencias de promocion de las
pymes que actlan en distintas areas, siendo ladrec@®entes el fomento a la creacion de
empresas y el apoyo para realizar innovacionespdatir mejoras de gestion, exportar,
trabajar en asociatividad, facilitar el accesoradito, junto con la entrega de servicios de

asistencia técnica y capacitacion.

También intervienen otros organismos que fomentdividades sectoriales y que
cuentan con planes especificos para pequefios pooesiclos ministerios de ciencia y

tecnologia, de trabajo, agricultura, entre otros.
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Pero, las politicas de financiamiento suelen camnaese en las bancas de desarrollo,
gue constituyen una pieza esencial en las politiaees mejorar el acceso al financiamiento de

las Pymes.

El abanico de alternativas incluye la oferta dggmmas de crédito, en forma directa o
indirecta; la provision de mecanismos de garanpas,medio de fondos nacionales o de
sociedades de garantias; subsidios para reducicdst®s de los préstamos otorgados por
entidades financieras, los cuales pueden estamtades a disminuir la tasa de interés o los

costos de transaccion.

A continuacion se presenta una breve caracterizat@das instituciones involucradas
en la politica de financiamiento a las pymes enpagses seleccionados, identificando el

sistema de intervencion y los tipos de instrumeqtasofrecen.

Figura 3: Marco Institucional de las politicas de inanciamiento a las pymes
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En Argentina, las instituciones mas importantes: fiacilitar el acceso de las pyme:
crédito son la Secretaria de Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Reg
(SEPYME), la Agenciale Promocion Cientificy Teaolégica y los bancos public. En este
plano, la SEPYME focaliza su actuacion en el otarigato de créditos (1 primer y segund:

piso) y en el fortalecimiento de las sociedadegatantias

La Agencia de Promocion Cientifica y Tecnologicatiéncuenta corprogramas de
financiamiento y subsidios para las empresas mapigfia y para aglomeracione
productivas. El pais no dispone de una ban: desarrollo; en cambio, dos bancos publ

desempefian un rol esencialetotorgamiento de créditosas pymes: el Banco de Inversi

68 Ferraro, C. (2011). Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina. Documento
publicado por la Agencia Espafiola de Cooperacion Internacional para el Desarrollo (AECID), en el marco del
Programa de Cooperacién CEPAL-AECID. Extraido de:
http://www.cepal.org/ddpe/publicaciones/xml/0/45220/financiamiento_a_pymes.pdf
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y Comercio Exterior (BICE), creado para actuar lesegundo nivel aunque la mayoria de las
operaciones corresponde a préstamos directoB3gnelo de la Nacion Argentina (BNA), que

es una institucion de primer piso.

En Chile, la CORFO es la institucién dedicada adotar el desarrollo productivo, y
tiene entre sus funciones implementar medidas |lparampresas de menor tamafio. Durante
la década de los noventa y hasta 2010, actud coridad de segundo piso canalizando
préstamos a las firmas mediante entidades finawxiér partir de entonces, se eliminaron las
lineas de financiamiento, con excepcion de losrarogs para el segmento de empresas mas

pequefias, que se otorgan mediante institucionbamearias.

Actualmente, el eje de la asistencia financier€@ @RFO se centra en la consolidacion
de los mecanismos de garantias. Chile tampocoaweentuna banca de desarrollo y dispone
de un banco publico, el Banco Estado, que cumpleapel importante en el otorgamiento de
préstamos a las empresas de menor tamafio; espatia@lmor medio de su linea orientada a
microempresas, ha desarrollado mecanismos de ei@uaovedosos para atender las

especificidades de este segmento.

En Brasil, las politicas de financiamiento se dj@eprincipalmente desde el Banco
Nacional de Desarrollo Econémico y Social (BNDESgmiras que el SEBRAE se focaliza
en la provision de “soluciones” para facilitar etaso al financiamiento para las empresas de

menor tamano.

Estas soluciones incluyen la informacién sobre pozgramas y lineas de crédito
existentes, consultorias para realizar diagnésficasicieros y el armado de los proyectos,

etc. Ademas el SEBRAE patrticipa en el Fondo de @&s para las Micro y Pequefas
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Empresas (FAMPE) e impulsa la creacidon de sociedaéegarantias con el objetivo de
ofrecer alternativas para la cobertura de los édie las empresas. Otras instituciones que
se destacan ejecutando programas de créditos papeesas de menor tamafio son la
Financiadora Nacional de Estudios y Proyectos (FNEI Ministerio de Trabajo mediante el
Programa de Generacion de Empleo e Ingresos (PRPGBR bancos federales que operan

con recursos de los Fondos Constitucionales den€iamiento (Morais, 2008}

En sintesis, se observa que mdultiples institucidnezan parte en la ejecucion de
politicas para facilitar el acceso al crédito depgaquefias y medianas empresas en los paises
seleccionados. Sin embargo, los bancos publicakedarrollo tienen la mision especifica de
atender a este tipo de empresas y, al mismo tieggrantizar la provision de créditos para
apalancar inversiones. Es por eso que la mayorésts paises latinoamericanos cuenta con
bancos de desarrollo o esta en vias de formarlosuBnto al modo de intervencién, en la
actualidad algunas instituciones actian desde gange piso, en tanto otras lo hacen

directamente.
5.4 Programas de asistencia financiera

Los gobiernos llevan a cabo programas para mejgraacceso al crédito de las
empresas de menor tamafio mediante lineas de famaiecito, garantias, programas de capital
0 servicios complementarios. Si bien la mayoridodegpaises posee una plataforma de apoyo
completa, no en todos los casos existe suficieo@rdmacion entre las herramientas

ofrecidas.

69 Morais, J. M. (2008), “Programas especiais de crédito para micro, pequenas e médias empresas: BNDES,
PROGER E Fundos Constitucionais de financiamento”, en De Negri, J. A. (Comp.) Politicas de Incentivo a
Inovagdo Tecnoldgica, Brasilia.
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Los programas de asistencia financiera se implaementesde las agencias de
promocién a las pymes o en coordinacién con la dale desarrollo. Habitualmente, se
emplean sistemas de segundo piso, aunque tambiéilizzn y/o combinan con mecanismos

de canalizacion de créditos directos.

La mayoria de los paises dispone de instrumenfec#gos para las empresas de
menor tamafo. Incluso se observan algunas iniestipara implementar programas
diferenciados dentro del universo de las pymedueaion de la alta heterogeneidad que es
propia de este segmento. Como ejemplo se puedeignane! caso de Brasil, desde el
SEBRAE existe una especial atencion a las empersaase a sus “momentos”: se distingue
entre emprendedores que quieren iniciar un negeoipresas con antigiedad menor a dos
afios y empresas con una vida mayor a los dos a@ass(me que a partir de ese momento

han superado el riesgo de mortalidad).

En América Latina, sin embargo, ain no se encuenstalada la idea de esta
heterogeneidad para la implementacion de politesgsecificas. Salvo algunas iniciativas
incipientes, lo que se observa en la mayoria deplises es la aplicacion de politicas
destinadas a la totalidad del universo de las MIEYMNIn siquiera diferenciar entre micro,

pequefias y medianas empresas.
5.4.1 Programas de créditos

Las instituciones que proveen préstamos a las @aprele menor tamano,
habitualmente lo hacen mediante lineas que apantéfierentes propdsitos. Los destinos mas
frecuentes del financiamiento son bienes de capdapital de trabajo y proyectos de

inversion. En tiempos mas recientes se han dispugsas para financiar innovaciones,
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modernizacion de los procesos de gestidn, exportasie inversiones para introducir mejoras

en términos ambientales.

En varios paises, también se implementan lineas fpanciar sectores especificos.
Por ejemplo, en el BNDES, existe una oferta de yrts para sectores estratégicos, como la
industria aeronautica, el software y las telecoaoibnes. En Argentina, desde la SEPYME,
la mayoria de las licitaciones de crédito son déatar general, aunque en 2009 se lanzaron

programas especificos para “sectores amenazadde qisis”.

A continuacion, se mencionan las principales form@sntervencion en materia de

provision de financiamiento en los paises seleeclos para el presente estudio.

En Argentina, el mecanismo mas difundido para ¢ipion de crédito a las pymes es
el Programa de Bonificacion de Tasas (PBT), quataueon tasas de interés subsidiadas por
la SEPYME y que se canaliza a través de bancos rc@tes. Segun informacion del
programa, entre 2009 y marzo de 2011 se otorgamxiites por 1.600 millones de pesos
argentinos (equivalentes a un poco mas de 400 meslale doélares), de los cuales casi la
mitad se destin6 a empresas medianas. El prograesamia algunas debilidades, como la
dificultad para otorgar créditos con una orienta@specifica, el sesgo hacia empresas que ya
son clientas de los bancos asi como la concentralgbfinanciamiento en torno a firmas de

mayor porte dentro del segmento de pymes (Kulfa89¥”.

En Chile se efectu6 una serie de modificacionek esistencia financiera, acordes a
las evaluaciones realizadas por la nueva admiaiétrade la CORFO que asumié en 2010.

Antes de estas reformas, la entidad actuaba emé&sados de financiamiento mediante

70 Kulfas, M. (2009). “Las PyMEs argentinas en el escenario post convertibilidad. Politicas publicas, situacién y
perspectivas”, serie documentos de proyectos, CEPAL, Buenos Aires.
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programas de crédito, como institucién de segursim, plestinando cerca de 600 millones de
dolares para fondeo. Segun los diagndsticos, lasdsacomerciales cuentan con suficiente

liquidez y capacidad para ofrecer financiamienkmssempresas.

El fondeo para créditos registraba pocas operagigndos recursos terminaban
canalizdndose hacia las grandes empresas. En futeiéllo, se decidio reducir este fondeo a
valores muy bajos. Actualmente, la CORFO ofrec® swmla linea de financiamiento para
microempresas que opera por medio de institucibnascieras no bancarias. Para el resto de
las empresas, se suspendieron todas las lineaédi® que se canalizaban a través de bancos
(también los programas de leasing y factoring). @ooontraparte, los esfuerzos se

concentraron en consolidar los mecanismos de gasant

En cuanto al financiamiento a microempresas calsefieg el rol de la filial

Microempresas del Banco Estado (Banco Estado Migpoesas).

Este banco opera como una entidad de primer prgoegando créditos en forma
directa a las empresas con las menores tasas deddney un programa especializado en la
atencion de este tipo de agentes, mas una divdrsidaservicios financieros para dar un
apoyo integral a las firmas. El resultado de lanlaugestion se traduce en una bajisima tasa de

morosidad.

Cabe consignar, que en Chile no se otorgan subsgbbre las tasas; se pueden
obtener, en cambio, subvenciones sobre costosuaumg se garantiza un impacto en la

reduccion de las tasas para los clientes.

En Brasil, la politica de financiamiento se concarmn las actividades del BNDES,

gue interviene tanto directamente como por medisudeagentes financieros. En relacion con
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el financiamiento para las empresas de menor tangd/RNDES funciona como institucion
de segundo piso. Desde los afios noventa ha impladeediversas lineas de financiamiento
y programas especiales para las MIPYME, con ebd@nampliar el alcance de los créditos
otorgados. Sus principales productos para las pysoes el BNDES Automatico (para
proyectos de inversion), el BNDES FINAME (para admion de maquinas) y la Tarjeta
BNDES (para capital de trabajo, maquinarias y prtmg de inversion), que ha sido el de
mayor dinamismo en los Gltimos tiempbsTambién ofrece alternativas para financiar
exportaciones y una serie de programas sectodaldsmento (en software, industria naval,

telecomunicaciones, aeronautica y otros).

El financiamiento del BNDES a las microempresasnseementé en 153% y a las
pequefias, en 84% entre 2002 y 2007 (Morais, 200Bn tanto, para el segmento de
empresas medianas el aumento fue de 80% y pargraasies, de 20%. En 2009, los
desembolsos totales del BNDES alcanzaron 168.008n@s de reales, con una participacion
de las MIPYME de 22% (sin incluir personas fisic&3be sefialar que el afio anterior este
segmento de empresas habia participado en un 18%s dkesembolsos, segun fuentes del

mismo banco.

Desde el BNDES no realizan estudios para obsenexiste adicionalidad es decir, si
mediante los productos y programas se consiguengjara efectiva en el acceso al crédito,
incorporando nuevas MIPYME al sistema financiemopalegan que hay reticencia de los
bancos comerciales a prestar a nuevos clientegniargo, parece que esta ultima situacion

se esta modificando, principalmente con el surgitoiede programas destinados a

" Ver Anexo |

72 Morais, J. M. (2008), “Programas especiais de crédito para micro, pequenas e médias empresas: BNDES,
PROGER E Fundos Constitucionais de financiamento”, en De Negri, J. A. (Comp.) Politicas de Incentivo a
Inovagdo Tecnoldgica, Brasilia.
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determinados grupos (por ejemplo, los camionerqgag utilizan también el Fondo de

Garantia de Inversiones (FGI). Esta en considemdei@lternativa de extender esta medida
para las empresas que no son clientas de los baosasuna forma de mejorar el alcance de
sus productos. Respecto a los plazos, se advieet@lgBNDES esta contribuyendo a lograr
que las empresas cuenten con financiamiento cqgulamo promedio mayor al del mercado
(con las lineas del BNDES el plazo es de aproximadée 60 meses mientras que en el

mercado es de 36).

En sintesis, los elementos comunes en los paisdigaatos, se vinculan, en primer
término, a las dificultades para canalizar créditesde el sector comercial bancario hacia las
micro, pequefias y medianas empresas. Los banceadpsi de primer piso muestran
reticencia a otorgar créditos a firmas que no senciientes y a empresas sin una trayectoria
significativa. Esto tiene un impacto negativo solaredicionalidad que puedan generar los

programas implementados desde el sector publico.

Sin embargo, la falta de evaluaciones no perneitert una idea acabada sobre la
efectividad de las lineas ejecutadas en el mardageoliticas publicas de asistencia a las

pymes.

Un segundo ambito, en el cual se han hecho eskeesia relacionado con el
otorgamiento de créditos a mayor plazo y destinados/ersion e innovaciones, ya que se

observa un predominio de préstamos corto plazoqagital de trabajo.

Por ultimo, se advierte una serie de inconvenietescraticos para la gestion de las
lineas de créditos, acentuados cuando operarutisties de segundo piso. En los procesos

de intermediacion de fondos que requieren aprobat@da banca de segundo piso, los plazos
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para efectivizar los desembolsos se extienden & raduciendo la accesibilidad por parte
de las empresas y al mismo tiempo, provocando simt@eés en los bancos para utilizar estas

vias de fondeo. Un avance en esta materia haaielperiencia de Tarjeta BNDES en Brasil.

5.4.2 Sistemas de Garantias

Uno de los factores que mas dificulta el accestrédito de las empresas de menor
tamafo es la falta de capacidad para respondes gdentias exigidas por los agentes
financieros. Estos, para reducir los problemas seasez y asimetria de informacion,
demandan la cobertura parcial o total de la degdagralmente con activos (muebles o
inmuebles) que, en caso de incumplimiento, sonsteaiclos como forma de pago del
préstamo. La solicitud de garantias hace posikiéizes, en forma agil, la selecciéon de
deudores aunque, por otro lado, deja afuera a rsuEh@resas que no pueden satisfacer este

requisito.

Es por eso que desde el sector publico se fomentohsolidacién de sistemas
nacionales de garantias que permitan a las empresagcialmente a las de menor
envergadura, cumplir con los requerimientos derges de los bancos vy, con ello, mejorar
su acceso al crédito. En los ultimos afios se hatrado un fuerte crecimiento en los sistemas
de garantia latinoamericanos, con algunas cifratabte interesantes en México, Brasil,

Colombia, Chile y, a mas distancia, Argentina yiR&ombo, 2008§.

Los sistemas de garantias en la region presentamltar heterogeneidad, tanto en su
conformacion y forma de implementacion, como enrésslltados obtenidos. Las diferencias

principales se encuentran en las formas jurididaptadas, en el caracter publico o privado

3 pombo Gonzdlez, M.; Molina Sédnchez, H. y Ramirez Sobrino, J. (2008). “Marco de los sistemas/esquemas de
garantia en Latinoamérica e Iberoamérica: conceptos y caracteristicas”, en Red |beroamericana de Garantia
(REGAR) Los Sistemas de Garantia de Iberoamérica: Experiencias y Desarrollos Recientes, Lima.
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de los fondos, el grado de cobert entre otras. En general, en la experiencia de A

Latina predominan dawodelos: los fondos de gntias y las sociedades de garan

Los fondosde garantia se constituyen fundamentalmente caitatgppublicos, qu
seaplican en forma automética sin hacer evaluacideesada operacion, sier la institucion
financiera la encargada de realizar diagndsticos de riesgo. Psu parte, las sociedades
garantias se financian con recursos publico: veces, también con recursos de los priva

Las propias sociedades evalle riesgo antes de conceder el aval.

En el cuadro que a continuacion sresenta, se expone laaracterizacion de Ic

sistemas de garantia vigen&slos paises escogidos para este tre

Figura 4: Caracterizacion de los sistemas de garaia
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Fuente: Fuenteerraro (2017

7 Ferraro, C. (2011). Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina. Documento
publicado por la Agencia Espafiola de Cooperacion Internacional para el Desarrollo (AECID), en el marco del
Programa de Cooperacién CEPAL-AECID. Extraido de:
http://www.cepal.org/ddpe/publicaciones/xml/0/45220/financiamiento_a_pymes.pdf
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En Chile y en Brasil el sistema de fondos de géaarinstituye el elemento principal,
aungue se estan estructurando las medidas nesgsaraimpulsar la creacion de SGR; y en
Argentina priman las SGR, solo disponen de un fopidivincial de garantias en Buenos

Aires (FOGABA).

En Chile las principales medidas se orientarondaigie los tiempos operativos y a
aumentar la credibilidad de los fondos ante lagladés bancarias, definir parametros claros
de elegibilidad y eliminar requisitos de informatique no se consideraban necesarios.
Ademas, se implement6é una linea para fortalecexrsaristituciones de garantia reciproca
(IGR) mediante la entrega de fondeo a largo plEz@bjetivo es avanzar en el desarrollo de

estas instituciones para que actien otorgando tcwaer las empresas.

En Brasil, tanto el FAMPE (del SEBRAE) como el FG(lel BNDES) presentaron
inconvenientes. El primero continda en funcionantierunque diversos estudios sefalan que
enfrenta problemas de morosidad y que, en genemles aceptado por los bancos
comerciales, ya que histéricamente, mas de 90%dglgdrantias son otorgadas por el Banco
do Brasil. Por su parte, el FGCP fue discontinyaoioinsuficiencia de presupuesto publico
para reducir las deudas. Esto terminé por debéitapoyo del gobierno federal a este tipo de
fondos, lo que se materializé en el veto presidératiSistema de Garantia de Crédito que se

planificaba incorporar en la Ley General sanciorel@006 (Crocco y Santos, 20%0)

El sistema de SGR en Argentina tiene mayor antigdieglie en otros paises de la
region y sus caracteristicas lo convierten en wu@eréencia Unica a nivel mundial. A

diferencia de paises que estructuraron fondos @tja publicos (entre los cuales hay varios

73 Crocco, M. y Santos, F. (2010). “El sistema de fomento a las micro y pequefias empresas en Brasil”, en
Ferraro, C. y Stumpo, G. (Comp.), Politicas de apoyo a las pymes en América Latina Entre avances innovadores y
desafios institucionales, ISBN: 978-92-1-323377-1, Capitulo Ill, pp. 97-157.
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latinoamericanos) o de otros que se basaron eisteéms mixto pero con fuerte apoyo estatal
a través de un reafianzamiento subsidiado (Espafial\rgentina se implantd un sistema de
inversion privada pero con un fuerte componentesuesidio impositivo a la inversion. La

SEPYME es la autoridad de aplicacion que tienefoema concomitante, las funciones de
difundir y promover el sistema de SGR asi comodassupervision y control. El Banco

Nacion dio el puntapié inicial aportando los reosrpara la conformacion de la primera SGR
del pais, Garantizar SGR, la cual ha mantenidadetdzgo del sistema desde un primer

momentd® (Kulfas, 2009Y’.
5.4.3 Programas de “financiamiento temprano” y progamas de capital emprendedor

Una estrategia de financiamiento debe suminisfpay@s para atender las diferentes
etapas por las que transitan las empfésasmenzando con programas de incubadoras,
siguiendo con subsidios de capital semilla, captted angeles, capital de riesgo y, por ultimo,

programas de financiamiento y garantias.

Las medidas implementadas por los gobiernos pasgaamm los emprendedores se
pueden clasificar sintéticamente entre las quedbrinasistencia técnica y las que ofrecen
capital (o financiamiento). Entre las primeraseseuentran los programas de las agencias de
promocion a las pymes orientados a fortalecer nashiadoras de empresa o los centros
locales de apoyo, asi como los servicios de ddkammpresarial (cuya variedad abarca
desde la asistencia para disefiar estrategias @qiosy hasta consultorias tecnolégicas y

otros).

78 Ver Anexo I

7 Kulfas, M. (2009). “Las PyMEs argentinas en el escenario post convertibilidad. Politicas publicas, situacién y
perspectivas”, serie documentos de proyectos, CEPAL, Buenos Aires.

78 Las cuatro etapas por las cuales transita una empresa desde su nacimiento son: i) gestacion, ii) inicio, iii)
crecimiento, y iv) consolidacidn, segin 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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Los programas para facilitar el acceso a recurepertien de la fase er que se
encuentran las empresas. La intervencion del s@ctblico, en gener: se focaliza en ¢
otorgamiento de subsidios bajo lama de capital semilla; estgpo de programa es
disponible todos los paises analizados. En relawid el desarrollo del capital de riesgo,
algunos casos las agencias y/o los be de desarrollo promueven la conformacion de for

de inversion para canalizaportes en empresas innovadoras, e incluso, reajzartes a est

fondos.

En el cuadro siguientee puedn las accionesnplementadas en etapas temprana

las empresas en lpaises analizad(

Figura 5: Programas de apoyo publico a la creabén de empresas y para las etap:

iniciales

samiiia Programa innovar

(FINEP/BID)
(SEPYME)
Emprosa
Capitalistas  Programa Innovar  Red capitalistas madrina
angeles {FINEP/BID) angeles (CORFO) e oy
Gapital de ¥ BNDES através  Créditos afondos ay algunos
fesgo de Fondos de de inversion grupos privados
Inversian (CORFQ)

Fuente: Fuen: Ferraro (201175’

79 Ferraro, C. (2011). Eliminando barreras: El financiamiento a las pymes en América Latina. Documento
publicado por la Agencia Espafiola de Cooperacion Internacional para el Desarrollo (AECID), en el marco del
Programa de Cooperacién CEPAL-AECID. Extraido de:
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En Brasil el mercado de venture cafiites un resultado de los esfuerzos del sector
publico que superan a aquellos del sector priv&gmin Matos y Arroio (201%)el pais
cuenta con un sistema financiero sofisticado y ttop§ un mercado de capitales sélidos
fuertemente regulados por entidades financieraspadientes. Los fondos de private equity
y venture capital estan reglamentados por la Comide Valores Mobiliarios. EI BNDES y
la FINEP son dos instituciones importantes en ¢anrcion de capital de riesgo. El primero
fue precursor con su programa de Fondos de InveBMDESPAR que selecciona Fondos
de Inversion en Participacion (FIP) y Fondos de Esgs Emergentes (FEE) con el fin de
ampliar la capitalizacion de empresas de diferetaemfios. Si bien no esta exclusivamente
orientado a MIPYMES, el BNDESPAR ha aprobado mastitondos a través de su brazo de

capital de riesgo (de Matos y Arroio, 20%1)

En relacién con las micro y pequefias empresasstacaeel Programa el CRIATEC,
fondo de capital semilla, creado en 2007, con @sypuesto de 80 millones de reales. Este
programa cuenta con recursos del BNDES y esta adfoen la inversidon en empresas
innovadoras en las areas de tecnologias de infadmabiotecnologia, nuevos materiales,
nanotecnologia, agronegocios y otros sectores.téfedido 36 empresas, 22 de las cuales

estan en funcionamiento, ocho en fase de aprobg@érs en la etapa final.

El Programa Innovar, de FINEP, fue lanzado en 2fii0el objetivo de promover la

creacion de un sistema de capital de riesgo parpdguefias y medianas empresas de base

http://www.cepal.org/ddpe/publicaciones/xml/0/45220/financiamiento_a_pymes.pdf

80 g capital riesgo o capital emprendedor (como es conocido en Hispanoamérica; en inglés: venture capital
(VC)) es un tipo de operacion financiera a través de la cual se facilita con capital financiero a empresas start up
con elevado potencial y riesgo en fase de crecimiento.

 de Matos, M. y Arroio, A. (2011). Politicas de apoio a micro e pequenas empresas no Brasil. Avancos recentes
e perspetivas. CEPAL-AECID, Santiago de Chile.

8 de Matos, M. y Arroio, A. (2011). Politicas de apoio a micro e pequenas empresas no Brasil. Avancos recentes
e perspetivas. CEPAL-AECID, Santiago de Chile.
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tecnoldgica, como una forma de reducir la incerntilte y el riesgo asociados a la inversion

€n nuevos negocios.

La FINEP trabaja en conjunto con varias institue®mn— como el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), el SEBRAE, lm#acion Petrobras de Seguridad Social
(PETROS), el Centro Nacional de Investigacion (CINP&Sociedad para la Promocion de la
Excelencia del Software Brasileiio (SOFTEX) y la $olde Valores de San Pablo
(BOVESPA)- para fortalecer la cultura de inversién capital de riesgo en empresas
nacientes y emergentes. Hasta 2008, la entidad teiado siete llamados publicos para la
capitalizacion del fondo de capital de riesgo. BA2 ya habian sido apalancados alrededor
de de 45 millones de ddlares en fondos de venap#at, con la expectativa de que cerca de

100 empresas fueran beneficiados en los proxiressafios (de Matos y Arroio, 20%1)

Pese a los avances observados en las iniciativalgaieos gobiernos para apoyar a los
emprendedores desde etapas tempranas, hasta ehtodogeresultados no son uniformes y

en muchos casos, han sido magros, especialmenét qgatucido alcance logrado.

Entre los casos analizados se destaca Chile, yprgsenta una estrategia completa
mediante la cual ofrece alternativas para los elifi’s momentos empresariales. En primer
lugar, la CORFO dispone de un programa para faitalento de incubadoras vy,
recientemente, se ha incorporado el programa dsi@abSemilla de Asignacion Flexible
(SSAF) para canalizar subsidios a las incubaddsgsartir de la nueva administracion, en
2010 y 2011 se impulsaron modificaciones en el agoincubadoras para generar un mayor

compromiso de estas con los proyectos incubadasejas principales de estos cambios han

8 de Matos, M. y Arroio, A. (2011). Politicas de apoio a micro e pequenas empresas no Brasil. Avancos recentes
e perspetivas. CEPAL-AECID, Santiago de Chile.
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sido la reduccién de la comision minima y la impdeacion de una variable en funcion del
éxito de los proyectos. Ademas, las incubadoragrdebalizar un aporte obligatorio que

cubra 25% del costo de los proyectos.

En segundo término, existen dos tipos de prograteaofinanciamiento para nuevas
empresas: el programa del Servicio de Cooperacéenifa (SERCOTEC) orientado a
emprendedores de todos los sectores y para loseséggnempresariales mas pequefios y el
programa de CORFO, del 4rea de emprendimientom®/#nChile, destinado especialmente
a empresas innovadoras. En ninguno de los casdsatsede una politica social; por el
contrario, ambos programas buscan la creacion geesias competitivas y productivas. En
particular, el programa de capital semilla de CORE® centra en la atencion de

emprendedores con alto potencial de crecimienteeyhgyan sido apoyados por incubadoras.

En tercer lugar, CORFO incentiva la creacion de indastria de capital de riesgo, a
partir de programas para otorgar financiamient@grtes directos a fondos de inversion. La
gestion que asumié en 2010 suspendi6 los programdismianciamiento para empresas para
poner el foco en los de garantias y en el desard#l venture capital. De esta manera, se

busca motivar el ingreso de capitales externosrgaeactien con fondos locales.

En sintesis, en los paises se observa una tenderfoidalecer los mecanismos de
apoyo a la creacion de empresas, con énfasis egllaguue presentan potencialidad de
crecimiento. En general, la mayoria impulsa la obdacion de incubadoras de empresas,
aungue poco se sabe sobre la efectividad realtde e®canismos, ya que los resultados son
muy heterogéneos, incluso dentro de los paisesuBnto a la provision de recursos, todos
cuentan con programas de capital semilla, aunqugeeeral, su alcance es reducido. El

capital de riesgo todavia representa una fuentginarde recursos. Todo ello indica que es
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necesario proseguir el camino de la profundizad@éos mercados financieros en la region,
siendo aun mas importante disefiar nuevos produatascieros que se adapten a las
necesidades y caracteristicas de los emprendeldtiremmericanos, de acuerdo con el nivel

de desarrollo de los mercados de cada pais.
5.4.4 Otras herramientas de financiamiento

Tanto los bancos comerciales como los bancos mablide primer piso, las
instituciones de segundo piso y los bancos de lsaestan multiplicando la oferta de
productos para las empresas. Ya no se trata sdiarderproveer créditos sino de brindar un
paquete de servicios financieros. Entre los quérdig cuentas corrientes, tarjetas de crédito,
sistemas de pago electrénicos (para clientes, pdores y de servicios), leasing, factoring y
otros. En particular se estan incrementando lasionps para realizar operaciones
electrénicas, que permiten a las empresas utiizsistema bancario a pesar de no contar con

una sucursal proxima.

5.5 Principales tendencias en los tres paises azalilos
Entre las principales tendencias identificadaslestacan las siguientes:

» Programas de créditos: coexisten programas dese(para financiar capital de
trabajo, bienes de capital y proyectos de invejsi6n otros mas especificos que se focalizan
en el impulso de las innovaciones, la competitidigala sustentabilidad ambiental. Son

frecuentes las lineas sectoriales (para rubroslenes de valor estratégicas o vulnerables).

* Servicios Financieros: los bancos de primerogysdo piso, las agencias de apoyo a

las pymes y otras instituciones que participanosmiercados de crédito estan impulsando el
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uso de paquetes de servicios financieros. Ademasdrdeer créditos y garantias, los bancos
disponen de una variedad de productos para las goyue incluyen cuentas corrientes,
tarjetas de crédito, sistemas de pago electromiam (clientes, proveedores y de servicios).

Especial relevancia tienen los sistemas en lineaglaiso de los servicios bancarios.

* Nuevos programas de financiamiento: para agilzauprocesos de otorgamiento de
créditos, reducir los tiempos, bajar los costoadjlifar la operatoria se han puesto en marcha
programas de asistencia financiera a las pymesmpuean financiamiento casi inmediato. La
Tarjeta BNDES resalta como experiencia exitosadiehl alto crecimiento registrado en su

utilizacion por parte de las MIPYME.

« Sistemas de Garantias: hay interés de partesggytncias de apoyo a las pymes, los
bancos de desarrollo y los gobiernos por incentlaaparticipacion del sector privado
mediante el aporte de recursos a fondos de gasapgao mas especificamente se identifica

una fuerte tendencia a la creacion de sociedadgardetias.

» Programas para emprendedores: los gobiernosntigmngativas para promover la
creacion de empresas, con énfasis en aquellasadams o de base tecnoldgica. Es por eso
gue se aplican cada vez mas programas de fortaémtonde incubadoras y provision de
capital para empresas en etapas iniciales. Elateg@milla para este tipo de iniciativas suele
provenir de subsidios publicos. Hay intencionespdete de los gobiernos de impulsar

fuertemente la industria de capital de riesgo, aarsy desarrollo es ain muy incipiente.

* Sistemas de implementacién: se advierte una steexiia de los modelos de primer
y segundo piso para implementar los programasndadiamiento. Generalmente, se produce

una complementacion entre la banca de fomentoegienslo piso, y los bancos publicos de
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primer piso, los cuales desempefian un papel funaahen el otorgamiento de créditos a las

pymes en condiciones favorables.

* Bancos de desarrollo: estas instituciones hanptdm un rol esencial en la
implementacion de medidas contraciclicas en leengicrisis, a través del otorgamiento de
créditos. Ademas, constituyen un potente instrumeata brindar a las pymes posibilidades
de financiamiento de largo plazo. El reconocimietitosus ventajas ha llevado a los paises

gue aun no disponen de una banca de desarroliotar@mn proyectos para su creacion.

» Segmentos empresariales: algunos paises deidm egtan priorizando la atencion a
empresas gacéfa bajo la concepcion de la politica de apoyo glases como una pieza de
la politica industrial y de desarrollo econdmicatévisidn considera a las pymes como
empresas con potencialidad de crecimiento y desfibamacion en una gran empresa. Al
mismo tiempo, se ha comenzado a dar importancias arlicroemprendimientos, aunque

todavia resta mucho por hacer en este terreno.

« Diferenciacién de las politicas para las pymesakgunos paises se ha empezado a
hacer una distincién dentro del universo de lasgy/para el disefio e implementacion de
politicas entre las empresas de menor tamafio (empesas) y las pequefias o medianas; en
funcién de los momentos empresariales, para detarrsi estan en una fase de supervivencia
0 si, en cambio, corren menos peligro de mortalidadsegun las potencialidades de
crecimiento (emprendedores, microempresas, pynaeglas y tractoras). Sin embargo, esto

aun no es extensivo a todos los paises.

84 . s - .

aquellas que crecen a tasas mayores que sus pares, son catalogadas como la poblacidn empresarial mas
dinamica de la economia. Sus efectos son relevantes: creacion de empleo a largo plazo y aumento de la
competitividad.
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CONCLUSION

Las Pymes son las principales impulsoras del dakarel progreso y la estabilidad de
la economia argentina, debido a que represent@f%lIde los establecimientos, generando
una fuerte provision de fuentes de trabajo y denagregado bruto, las cuales conforman una

base fundamental del desarrollo econémico y social.

A partir de la reforma de la Carta Organica del @agentral, se ha concedido al
BCRA la capacidad para transformar al sistema &igaa en un promotor de la produccién y
la inversion. En este marco, se produjo un camddievante en la orientacion de la politica
crediticia del sistema financiero. Se cre6 unaalide créditos para la inversion productiva
gue entrd en vigencia en junio de 2012 y que semepor dos semestres mas, la cual exige a
los bancos colocar el 5% de sus depoésitos a ceegitma el financiamiento de nuevos
proyectos de inversién, y la mitad de este montedsr dirigido exclusivamente a Pyme, a

una tasa fija inferior a la del mercado y con ptade repago mas extendidos.

También se modificd las exigencias que los banetenl pedirles a las Pymes para
acceder a un crédito, y elevo a un millon y medigpédsos el monto que estas pueden solicitar
sin que estos deban evaluar de manera exhaustpatismonio ni su flujo de fondos. Estas
nuevas disposiciones estan orientadas a facil#atotla informacion requerida para la
presentacion de las solicitudes de crédito porepdet las Pymes como la necesaria para la

evaluacion del perfil de riesgo y su clasificactbediticia por parte de los bancos.
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El segmento Pyme esta atravesando un momento alspadjue por primera vez en
afos, tienen una gran variedad de instrumento®liteca industrial y programas especificos
que conforman un ambiente de negocios muy favar#drialmente existen dos lineas de

crédito promovidas por el Estado Nacional, inversigroductiva y financiamiento del

bicentenario, que contribuyeron a:

» Aumentar la participacion de las Pyme en los w®mtorgados a las empresas por
parte del sistema financiero, que pasaron del 2&Pdedcer trimestre del 2010 al 40% del

primer trimestre de 2013.
* El otorgamiento de créditos a mas largo plazo.

A pesar de lo expuesto, un namero aun significaleoempresarios Pyme sigue
manifestando diferentes motivos que les impidenedec a una correcta financiacion
bancaria: los costos financieros elevados o plapa®s para su cancelacion que se explica
por el problema de la informacién asimétrica; ttésde aprobacion largos y/o complicados;
falta de incentivos a nivel impositivo — previsibpara el “blanqueo” de Pymes, sumado a la
incertidumbre sobre la evolucion econdémica naciotes elecciones de octubre 2013
seguidas por la reciente renuncia del secretaricCaimercio Interior Guillermo Moreno,
afectan directamente a las decisiones de los emrnwes absteniéndose de solicitar
financiacion bancaria. Es importante resaltar gueesconocimiento de los programas e

incentivos y la falta de interés por parte de lopesarios también configuran un obstéculo.

En los ultimos afios se observa un aumento dedaidel entre los bancos y el sector
Pyme, a través de un incremento de la demandaéditas por parte de las mismas y un

aumento de la relevancia del financiamiento baocam la inversion de las Pymes
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industriales. Sin embargo, la evolucion de la sitiaecondmica y la incertidumbre instalada
no favorecen el endeudamiento a largo plazo, eiroiento del sector se ve fuertemente

influenciado por el entorno macroeconémico.

El segmento enfrenta varios retos: el atraso caioblas trabas a las importaciones y
la liquidacion de divisas anticipadas, que incidkEn manera negativa en los indices de
exportacion y competitividad de las pymes argestiea el mundo. También existen otros
factores que acentlan la pérdida de rentabilidasl eactor: la inflacion, la presion tributaria

y la legislacion laboral.

La inflacibn es uno de los principales problemas gestdn enfrentando los
empresarios Pymes: los aumentos en sus costos tgiavaprimas y laborales afectan
directamente en su rentabilidad produciendo urmaidigcion significativa en sus ventas y un
retraso en el cobro de sus créditos comercialea. pfalongada inflacion con un tipo de
cambio fijo provoca que internamente exista inflacen ddlares y que la economia pierda

competitividad, encaminandose a un limite devahimto

Por otro lado, las trabas a las importaciones sienios y componentes esenciales para
las industrias, también impactan de manera directi pérdida de competitividad, al igual
que las trabas a las exportaciones ya que la daidas exportaciones tiene relacion directa
con la caida de las importaciones, debido a quellaguindustrias exportadoras que requieren

insumos importados estan sufriendo las consecigedeita restriccion.

A partir de lo expuesto, se puede observar quesadllimos afios, los programas y las
iniciativas lanzados por parte del Estado Naciomgduntan a favorecer el acceso al

financiamiento de las Pymes fortalecieron al se@or embargo, es importante destacar que
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los problemas macroeconémicos pesan cada vez mésrealidad actual; es necesario el
establecimiento de politicas macroeconémicas @it a bajar la inflacion, eliminar y/o
reducir restricciones, que ayuden a recuperar gfadinte el peso como moneda nacional y
reserva de valor. De lo contrario, no se daramdesltados esperados y el sistema financiero
argentino seguird siendo estructuralmente pequensuficiente para dinamizar la inversion

en una economia del tamafio de la Argentina.
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Anexo |

La tarjeta BNDES

La Tarjeta BNDES fue creada en 2004, como un producto destinado exclusivamente a la
financiacién de micro y pequeiias empresas (MYPE). El cliente recibe un crédito rotativo pre-
aprobado que le permite llevar a cabo proyectos de hasta 1 millén de reales. Las empresas
gue poseen la tarjeta estdn 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 transaccién es en linea. Entre las ventajas de la
tarjeta se destaca la agilidad con la cual se efectian las operaciones, tanto en la entrega de las
mismas, como en la realizacidn de las compras. Ademas, brinda financiamiento no sélo 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 actuacién del banco en el apoyo a la micro
y pequefias empresas durante los Ultimos afios. Los desembolsos alcanzaron RS 4,3 millones
de reales en 2010, con un crecimiento del 126% anual desde 2008.
Tarjeta BNDES (millones de RS)
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Anexo Il

Las SGR en la Argentina y el caso de garantizar SGR

El sistema de SGR en la Argentina ha evolucionado significativamente en el reciente
quinquenio, en términos de cantidad de sociedades autorizadas, nimero 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 afios, 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 evolucién positiva del sistema en su conjunto.
El liderazgo de esta sociedad en los inicios del programa se fue consolidando a lo largo de los
afios. En 2006 contribuyé con 30% de las garantias, pasando a mas de 37% en 2010. Algunos
elementos que dan cuenta del buen desempefio de esta sociedad en los Ultimos afos y que la
diferencian del resto de las SGR son los siguientes: i) genera mayor grado de apalancamiento;
ii) aumentod la cantidad de socios protectores y de socios participes; iii) se trata de una
sociedad autosustentable; iv) se produjo una reduccién 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. Si bien 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 pymes y 2) la identificacion de practicas
especulativas por parte de algunas empresas para obtener los beneficios fiscales del sistema.

Garantias otorgadas(Millones de pesos)
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