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INTRODUCCION

A pesar de los obstaculos econdmicos que enfrentan las micro, pequefias y medianas
empresas (MiPyME), emplean alrededor del 50% de la fuerza laboral en la economia
formal en México, cerca del 60% en Ecuador y Brasil, aproximadamente el 70% en
Argentina, Colombia, Panama y Pert, y hasta un 86% en Chile (BID,2005). Datos como
estos dejan de manifiesto la importancia de las MiPyME en la constitucion del tejido
productivo y en el desarrollo econdmico, por ello es pertinente estudiar sus
caracteristicas y problematica, principalmente aquellos elementos que contribuyen 6

inhiben su desarrollo y expansion, como lo es, primordialmente el acceso al crédito.

El crédito otorgado por las instituciones financieras es una de las fuentes
externas de financiamiento con las que cuentan todas las empresas, aunque las grandes
empresas pueden acceder al crédito en mercados internacionales aun en periodos

recesivos a nivel nacional 0 internacional

En este trabajo se considera que la mayor limitante a la operacion de dichas

entidades econdmicas es el acceso al crédito (BID, 2005).

Los problemas de acceso al crédito se estudian desde la década de los ochentas
principalmente Stiglitz, Weiss (1981), Benavente, Galetovic y Sanhueza (2005),
sefalan que la tasa de interés que los bancos fijan por los préstamos, se deriva
directamente del hecho de que los mercados de préstamos operan con informacion
asimétrica'. Es una de las barreras para acceder crédito. Debido a las diferencias
existentes entre los prestatarios, respecto a su probabilidad de pagar un préstamo, por lo
que los bancos buscan identificar a los “buenos prestatarios” a través de filtros tales

como la tasa de interés.

Otra barrera a la que las PyME se enfrentan para acceder al crédito, es como
seflalan Berger y Udell (1998) la opacidad de informacion, es decir a diferencia de las
grandes empresas, las PyYME no participan en contratos que son ptiblicamente conocidos
y ampliamente difundidos por la prensa, tanto laborales como comerciales, ademas de
no hacer uso de instrumentos bursatiles que coticen en bolsa en mercados publicos

regulados por las autoridades correspondientes.

! Informacion asimétrica: situaciones en las que uno de los agentes econémicos sabe algo que el otro
desconoce (Varian, 1998)



Otros autores como Francisco y Kumar (2005) sefialan que factores como la
estructura de la compania, la localizacion, el sector industrial al que pertenece la
compaiiia, el origen de la propiedad de la institucién que presta, el tipo de propiedad de
la firma (privada nacional, privada extranjera 6 del estado), asi como la competitividad,
credibilidad y capacidad de innovacion, deben considerarse como determinantes del

acceso al crédito de las empresas.

En México, desde finales de los afios ochentas, se comenzd a centrar la atencion
en el acceso al crédito para las PyME, a través de la reestructuracion de la banca de
desarrollo, que desde entonces atiende principalmente a empresas de menor tamafio
ofreciendo tanto servicios financieros como no financieros. Sin embargo, durante la
década de los noventas el crédito a las PyME sigui6 siendo escaso, ya que la banca
comercial no atendia a estas empresas, entre otras razones por que solicitaba garantias
y/o avales que no podian ofrecer. Con la crisis de 1995 el racionamiento de crédito
hacia las PyME se agudiza la tendencia a incrementar el crédito al consumo

confirmando a la tendencia negativa de las tasas de crecimiento de crédito.

Es en este contexto surge el Sistema Nacional de Garantias, cuyo objetivo es
otorgar garantias a las MiPyME para que los intermediarios financieros adscritos al
programa proporcionen los recursos a las empresas para que puedan financiarse. El
programa empezéd a operar desde mediados del 2002, sin embargo los resultados del
mismo presentan diferencias sustanciales en los montos asignados a las empresas
beneficiarias, aun cuando cuentan con una garantia, hecho que debiera subsanar que
debiera de enviar una sefial al mercado de crédito de que son prestatarios con una alta
posibilidad de retorno de la inversion, fendémeno que nos permite establecer la
existencia de otros factores y/o elementos tanto cuantitativos como cualitativos que

intervienen en la determinacién del monto de crédito a estas empresas.

El objetivo del presente trabajo es establecer la relacion que existe entre el
monto del crédito con algunas de las caracteristicas del ambiente econdomico en que
operan estos agentes, tales como: el tamafio de la institucion que otorga el préstamo,
sector econdomico en que se clasifica la actividad de la empresa solicitante, entidad
federativa donde se ubica y su tamafio; es decir, se busca probar si hay una relacion de
causalidad entre tales caracteristicas y la asignacion del crédito otorgado dentro del
Sistema Nacional de Garantias, mas alla de los requerimientos propios del mercado de

crédito, que por el lado de la oferta podria ser la tasa de interés y por el lado de la



demanda el problema de informacion asimétrica, que desde el punto de vista de la teoria

tendria que mitigarse por medio de las garantias otorgadas.

Para lograr el objetivo planteado, en el primer apartado, se hace una revision del
estado del arte sobre el racionamiento de crédito hacia las MiPyME, asi como la
revision de trabajos empiricos que contemplan aspectos diferentes a la tasa de interés y
el monto como determinantes del acceso al crédito de micro, pequefias y medianas
empresas. En el segundo apartado se hace una revision de los esquemas de
financiamiento que se han desarrollado en México para las MiPyME desde la década de
los ochentas hasta la implementacion del Sistema Nacional de Financiamiento, dentro
del cual se circunscribe el Sistema Nacional de Garantias. En el tercer capitulo se hace
una revision de la operacion y resultados del sistema y se desarrolla un modelo
econométrico de seccion cruzada para probar la causalidad entre el monto y los factores
planteados. Por ultimo se presenta una serie de conclusiones generados por dicha

investigacion.



|. LOS DETERMINANTES DEL CREDITO PARA LAS PYME: EL DEBATE
TEORICO.

La literatura contemporanea sobre el mercado de crédito plantea que opera con informacion
asimétrica. Se sefiala que en estos mercados es muy comun que se de lugar la seleccion
adversa’, es decir el crédito que obtienen las empresas depende de la informacion
incompleta que tienen los bancos sobre ellas. Puesto que la informacion es asimétrica lo
mas probable es que las empresas tengan problemas para acceder al crédito. Dado lo
anterior existe una amplia discusion en torno a la manera en que el mercado de crédito

alcanza el equilibrio.

Diversos autores (Milde y Riley 1988, Stiglitz y Weiss 1981) sefialan que los
problemas de asimetrias de la informacion en los mercados de crédito se resuelven por
medio de mecanismos de sefiales y/o filtros tales como la disposicion de los solicitantes a
aceptar ciertos montos y tasa de interés, ambos generan equilibrios de tipo Walrasiano a

pesar de generar racionalizacion del crédito® .

Ademas de los problemas asociados a la informacion imperfecta, existen otros
problemas relacionados con la manera en que se otorga el crédito, que afecta de manera
diferente a las empresas. Las soluciones a estas dificultades tienen que ver, tanto con las
decisiones por parte de los bancos sobre la tasa de interés, como con los contratos que se
establecen entre prestamistas y prestatarios. Las caracteristicas de prestamistas y
solicitantes de crédito, es decir, las condiciones de oferta y demanda, inciden sobre el
monto y las caracteristicas de los créditos que otorgan los bancos. Asi, por ejemplo, el
monto Yy la tasa de interes de los créditos, son los factores mas importante de la oferta, ya
que son factores que permiten establecer el nivel de riesgo de los solicitantes, mientras que
por el lado de la demanda, destacan el sector econémico al que pertenecen las empresas que
solicitan un préstamo, su ubicacién geografica (Francisco y Kumar (2005), las

caracteristicas asociadas a la actividad del solicitante de crédito para financiar un proyecto,

! La selecci6n adversa aparece cuando las decisiones de comercio de un individuo informado dependen de la informacién
que posee, de tal manera que afecta inversamente a los participantes de mercado no informados (Mas-Colell, Green. y
Whinston, 1995)

2 Se habla de racionamiento del crédito para circunstancias en las cuales a) entre solicitantes de préstamos que parecieran
ser idénticos reciben un préstamo y otros no, aln cuando estos Ultimos muestren disposicion a pagar mayores tasas de
interés; o b) hay grupos identificables en la poblacién, que a una oferta de crédito dada, son incapaces de obtener
préstamos a la tasas de interés de mercado, aun cuando la oferta creciera. Stiglitz y Weiss (1981)



tales como su actividad exportadora, su tamafio y su historial crediticio (Van Hemmen
Almazor, 2002). El objetivo de este capitulo es analizar estas soluciones y sus

implicaciones para las PyME, desde una perspectiva microeconémica.

En la primera parte se presenta los factores por el lado de la oferta, destacando la
influencia de la tasa de interés. En la segunda, se describen los principales determinantes de
la demanda. En la parte final del capitulo se presentan las conclusiones.

1.1 Las condiciones de oferta: el monto del crédito y la a tasa de interés

La mayoria de los trabajos de caracter tedrico centran la discusion en el papel que juega la
tasa de interés en el mercado crediticio. Stiglitz y Weiss (1981) y Milde y Riley (1988)
sefialan que la tasa de interés juega diferentes papeles en la determinacion del equilibrio en
el mercado de crédito como: i. filtro para el racionamiento del crédito, ii. mecanismo de
incentivo para diferenciar los requerimientos de los solicitantes de crédito entre los distintos
tipos de prestatarios para determinar el monto del préstamo. En conjunto, establece el nivel

de riesgo de pago del solicitante. A continuacion se describen cada uno de estos aspectos.
I.1.1 La tasa de interés como filtro

Se habla de un filtro, cuando, en un mercado con informacion asimétrica, la parte

desinformada toma medidas para distinguir o filtrar entre distintos tipos de prestatarios.

La seleccion adversa que hacen los bancos a través del manejo de la tasa de interés
es una consecuencia de las diferencias entre los prestatarios respecto a su probabilidad de
pagar el préstamo. Por tanto, la tasa de interés, es un filtro que utilizan los bancos para

distinguir a los “buenos” de los “malos” prestatarios.

El comportamiento de los prestatarios se modifica ante variaciones en la tasa de
interés. Por ejemplo, las altas tasas de interés hacen que las comparfiias emprendan
proyectos con menor probabilidad de éxito pero con mayores beneficios si se realizan con
ganancias. De esta manera, los bancos utilizan a la tasa de interés para evaluar la
disposicion de los prestarios para emprender proyectos riesgosos o de baja probabilidad de
éxito. En la medida que la tasa de interés crece, la probabilidad de atraer clientes con mayor

riesgo aumenta. Es decir, hay una relacion positiva entre el nivel de la tasa de interés y el



nivel de riesgo de los proyectos que aceptan los prestatarios. Los proyectos mas riesgosos o
con menor probabilidad de éxito son los que pueden incumplir con el pago.

El banco busca incrementar su retorno esperado, es por ello que prefiere los
proyectos que tengan mayor probabilidad de pago, con este fin filtra a los prestatarios
buenos de los malos, en funcidn de su preferencia por los niveles de tasas de interés. Asi,
un prestatario que prefiere una menor tasa representa un proyecto con mayor probabilidad
de pago, por tanto, es considerado como bueno por parte del banco. Por otra parte, quienes
pretenden emprender un proyecto de alto riesgo estan dispuestos a aceptar una tasa muy
alta ya que la probabilidad de fracaso 6 de no pago es alta. Es decir, un prestatario puede ex
ante estar dispuesto a no pagar el crédito que se le otorgue, por ello, acepta una tasa muy

alta, ya que no pretende pagar el credito.

En suma, la tasa de interés es el filtro que permite a los bancos a reconocer a los
prestatarios confiables. La disposicidn de un solicitante de crédito a aceptar una menor tasa
puede ser considerado por los bancos como un indicador de su disposicion para emprender
acciones que lleven al éxito el proyecto lo cual beneficia al banco. Por el contrario, si el
banco otorga un préstamo a un solicitante que muestra disposicion a aceptar una alta tasa de
interés, existe mayor probabilidad de que no ocurra el pago del préstamo; por tanto, se da el
racionamiento de crédito, ya que los prestamistas preferiran otorgar crédito a aquellos
solicitantes que muestren menor riesgo al aceptar una menor tasa, mientras que los
solicitantes dispuestos a aceptar una mayor tasa se veran afectadas por el racionamiento,

fendmeno que se describe a continuacion.
1.1.2 Racionamiento del crédito

Stiglitz y Weiss (1981) sefialan que existe una tasa de interés que se considera de equilibrio
aun cuando no es la tasa donde la oferta y demanda del credito se igualen. Ello es asi
porque los bancos no necesariamente otorgan el crédito a la tasa de interés de limpieza de
mercado. Una tasa de interés muy elevada puede atraer a prestarios que estan dispuestos a
no pagar. Como ya se mencion0, las altas tasas de interés acarrean altos costos para el
prestamista por que implican mayores costos de monitoreo de las acciones de los
prestatarios, los cuales pueden ser de alto riesgo. En estas condiciones, solo los prestatarios

gue aceptan menores tasas seran los que podran acceder al crédito, ain cuando el retorno



esperado por el banco sea menor. La tasa de equilibrio es una tasa menor a la necesaria para
igualar la oferta con la demanda por fondos prestable; esta tasa menor genera
racionamiento de credito porque la demanda por fondos prestables es mayor que la oferta,
pero a esa tasa los bancos logran atraer proyectos menos riesgosos y con mayor

probabilidad de pago (Grafica 1).

Grafica 1 La tasa de interés y el racionamiento crediticio
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En conclusidn, el racionamiento crediticio por parte de los bancos puede darse por

las siguientes situaciones:

e Cuando la demanda por fondos prestables a la tasa de equilibrio excede la oferta de
fondos prestables. En este caso, cualquier banco que de forma individual
incremente la tasa de interés, reducird su retorno por peso prestado, ya que los
solicitantes dispuestos a aceptar préstamos a una tasa mayor son aquellos de mayor
riesgo y de menor probabilidad de pago.

e Cuando la tasa de interés es menor a la de equilibrio se atraen a los prestarios

Menos riesgosos.

En suma, la tasa de interés permite racionar el crédito, ya sea cuando la demanda de

crédito es mayor a la oferta o cuando existe un ndmero importante de prestarios. Sin



embargo, la tasa de interés no solo lleva al racionamiento, sino que actia como un
mecanismo que concilia los intereses de prestamistas y prestatarios, al actuar como un

mecanismo de incentivos.
1.1.3 Mecanismo de incentivos

La tasa interés puede hacer que coincidan los objetivos del prestamista y el prestatario; al
prestatario le interesan sus retornos sobre la inversion, mientras que al prestamista le
interesan las acciones de la firma que afectan la probabilidad de bancarrota de la misma.
Por lo tanto los bancos toman en cuenta el efecto de la tasa de interés en el comportamiento
de los prestatarios. como se explicé anteriormente el incremento en la tasa de interés es
atractiva para proyectos riesgosos, los cuales reducen el retorno del prestamista. La tasa de |
sistema bancario incentiva a los prestatarios a tomar acciones contrarias a los intereses del
prestamista, lo que incentiva el racionamiento del crédito, en lugar de incrementar la tasa de

interés, cuando hay un exceso de demanda de fondos prestables.

El banco prefiere prestar al proyecto que sea mas seguro. Al incrementar la tasa de
interés alrededor de una tasa de equilibrio aumenta el nivel de riesgo de los proyectos,
afectando negativamente la tasa retorno esperado de los bancos; éstos eligen una tasa a la
cual puedan atraer a prestatarios que se encuentran en condiciones de pagar el préstamo a

sin que afecten a los intereses generales del banco.

La tasa de interés es también un incentivo para solicitar un crédito porque cada uno
de los solicitantes tiene un mapa de curvas de indiferencia que relaciona tasas de interés y
contratos que incluyen las acciones que debe seguir el prestario para cumplir con el
contrato. Milde y Riley (1988) demuestran, utilizando curvas de indiferencia, que el
equilibrio para el prestatario se alcanza en el punto donde se iguala el contrato 6ptimo con
la tasa de interés. Esta tasa de interés que iguala los intereses del prestatario con los del
banco, los autores la consideran como la tasa que incentiva la demanda del crédito,

convirtiéndose en la tasa de referencia de los contratos entre prestamistas y prestatarios



1.1.4 Monto del crédito

Para Berger y Udell (1988), el monto del crédito también opera como una sefial que denota
la tendencia general del mercado en la medida que los demandantes de crédito se muestran
dispuestos 0 no a aceptar montos inferiores; es decir, las caracteristicas de riesgo del
proyecto varian conforme se incrementa el monto del crédito. Se plantea que los individuos
con mayores niveles de riqueza ¢ bienestar, y por ende con menores niveles de riesgo,
aceptan menores montos, para enviar una sefial a los bancos y distinguirse de los malos
prestatarios. Primordialmente por que se asume que esperan en un segundo periodo un
mayor nivel de ingresos y, en consecuencia, tener los recursos disponibles para que el
préstamo se pueda pagar. Por otra parte los prestatarios que esperan menores ingresos en el
segundo periodo, tienen un mayor incentivo para pedir prestado un mayor monto.
Aumentando la probabilidad de no pago. Los bancos asumen que se encuentran en un
mercado con informacion imperfecta respecto a la calidad del proyecto, por lo que prefieren
propuestas de menor riesgo que representan una mayor probabilidad de pago; en otras

palabras, prefieren montos menores a mayores.

Milde y Riley (1988), afirman que, tanto el banco como el solicitante, buscan un
contrato dptimo, éste se halla en el punto donde la combinacion de tasa de interés y monto
del préstamo coinciden, en términos de curvas de indiferencia, en las cuales se relacionan.
El punto donde las curvas de beneficio del banco y del prestatario hacen tangencia es en ese

punto donde se establece el contrato optimo (Gréfica 2).



Gréfica 2: Curvas de indiferencia del banco y solicitante

Tasa de interés
Beneficio para el banco
Bstorno esperado porlos

solicitanies

Contrato 6ptimo

Monto dd credito

Elaboracion propia con base a Milde y Riley (1988)

En suma desde el punto de vista tedrico, el mercado crediticio en condiciones de
competencia imperfecta e informacidn asimétrica se caracteriza por el racionamiento, el
cual estd determinado por niveles de tasa de interés y monto de crédito, que se combinan
con contratos que reflejan la coincidencia entre los beneficios esperados tanto por el
prestatario como por el prestamista. Pese a lo anterior existen estudios empiricos que
plantean que las caracteristicas de las instituciones oferentes de crédito influyen en su
acceso. Respecto a este punto como la evidencia empirica (Berger y Udell, 1998, Francisco
y Kumar, 2005) establece que la nacionalidad de la propiedad de las instituciones bancarias

y su tamafio juegan un papel importante en la determinacién del acceso al crédito.



1.1.5 Caracteristicas de la institucién prestamista: nacionalidad, tipo de propiedad de

y tamafio de la institucién financiera

Diferentes autores (Berger y Udell, 1998, Francisco y Kumar, 2005) han encontrado que
existe una relacion entre la nacionalidad del banco y el nivel de otorgamiento de credito por
parte de estos, asi como el tipo de propiedad del mismo (publica y privada). Francisco y
Kumar (2005) afirman que los bancos privados, cuya propiedad es principalmente de
origen nacional, son las principales instituciones que otorgan créditos, siempre y cuando no
existan bancos de tipo pablico los cuales otorgan mayor numero de créditos principalmente

a las grandes empresas sobre las pequefias.

El tamafio de la institucion financiera esta asociado con el nivel de organizacion
estructural con que ésta cuente. Para Berger y Udell (1998), los grandes bancos, por
ejemplo, aquellos que se crean a través de una fusion, tienden a no otorgar credito a las
MiPyME. Sefialan que ello se debe a la incapacidad de éstas para ofrecer informacion sobre
su solvencia, capacidad de pago y rentabilidad de su proyecto, en términos medibles. Ello
no sucede con las instituciones mas pequefias o sucursales bancarias alejadas de la matriz
que tienden a dar mayor crédito a las MiPyME, basan sus decisiones en informacion
relacional; es decir, en estos casos la relacion entre el empresario y el ejecutivo de cuenta
resulta muy importante. El ejecutivo posee informacién no medible pero que ha acumulado
a traves de los afios y que genera cierto nivel de reputacion de la empresa solicitante.
Debido a la dificultad perse de transmitir este tipo de informacion se le considera de tipo
relacional; los grandes bancos tienden a centralizar la operacion en su matriz, con grandes
estructuras organizacionales, obteniendo una mayor racionalizacion de crédito, por que s6lo

consideran la informacion medible sobre la calidad y solvencia de los solicitantes.



En conclusion, la tasa de interés funciona como filtro, permite distinguir entre los
prestatarios con proyectos de mayor probabilidad de éxito, asimismo opera como parametro
de referencia para fijar los montos de los créditos. Ambos, tanto el monto como la tasa de
interés forman parte de las condiciones del contrato de crédito establecido por el banco con
la intencién de controlar el nivel de riesgo y beneficios. Los niveles de beneficios esperados
por lo bancos estan en funcion de estos dos elementos, ademéas son los factores que
determinan las curvas de indiferencia de prestamistas y prestatarios (Milde y Riley, 1988).

Dichas curvas de indiferencia representan el nivel de beneficio que ambas partes esperan.

En términos de la oferta, el nivel de tasa de interés y/o monto del crédito que el
solicitante este dispuesto a aceptar, son elementos que el banco considera para la asignacion
0 rechazo del mismo. En general, en el mercado de crédito el equilibrio no necesariamente

implica la igualdad entre la oferta y la demanda por fondos prestables.

En el caso de las MiPyME, la brecha entre oferta y demanda es mayor, debido a la
incapacidad de estas empresas de generar informacion respecto a su solvencia y a la calidad
de su proyecto. Al respecto, y en aras de reducir dicha brecha, se pueden mencionar dos
mecanismos, el historial crediticio, del cual hablaremos mas adelante, y la implementacion
de sistemas de garantias. De acuerdo a Pombo y Herrero (2003) la actividad principal de los
sistemas de garantias se centra en la concesion de avales financieros que posibilitan la
capitalizacion a las MiPyME, que de otra forma les estaria vedada o les resultaria mas

onerosa por su tamafio y su solvencia.



1.2 Factores de la demanda

En este apartado se analizan los determinantes del acceso al crédito que se asocian a las
caracteristicas de los solicitantes o prestatarios. En este sentido es relativamente escasa la

literatura tedrica, por lo que se considera conveniente revisar trabajos empiricos.

Diversos autores como Lora (1987), Berger y Udell (1998), Van Hemmen Almazor
(2002), Francisco y Kumar (2005), Benavente, Galetovic y Sihuenza (2005) han encontrado
que las caracteristicas del solicitante son elementos que influyen en el acceso y en la
demanda de crédito. Algunos de estos factores son: las diferencias en el ciclo econémico, el
sector de actividad econdmica del solicitante, la ubicacion geogréfica, la participacion de la
empresa en el mercado internacional, la productividad y el tamafio de la empresa, su
historial crediticio y su antigiedad en el mercado. En los siguientes incisos se analizan

estos aspectos.
1.2.1 Sector

Para Lora (1987) el PIB y el ciclo econémico son las principales determinantes de las
necesidades del crédito. El ciclo econdmico afecta en forma diferente la demanda de
créedito. Puede influir de manera distinta sobre las tasas activas de interés y sobre las
pasivas lo que afecta la rentabilidad y solidez del sistema financiero y del proyecto a
financiar. Las demandas de crédito dependen de manera directa y significativa del nivel de
actividad economica de los distintos sectores, entre los que destacan, de acuerdo con el

autor, la agricultura, la industria, el comercio y la construccion.

La respuesta de los bancos a las demandas de crédito conforme las variaciones del
ciclo econémico® no es igual entre los diferentes sectores. Por ejemplo, en el caso de la
agricultura, que generalmente esta financiada 0 cuenta con programas gubernamentales, la
respuesta de los bancos a la solicitud de crédito es méas adecuada que la que se otorga a la
industria; es decir, hay un mayor otorgamiento de crédito al sector agricola que al
industrial. En el comercio y en la construccion no es muy clara la relacion entre su ciclo de
actividad y la demanda de crédito; en el caso de la construccién, el ciclo global de la

actividad, economica influye en el sector, la respuesta de los bancos a su demanda de

® Ciclos econémicos: fluctuaciones de la produccion, las rentas y el empleo en el conjunto de la economia.
Mankiw (1997)



crédito depende del ciclo global de la actividad econdémica y no exclusivamente de la

dindmica del sector.

Estas diferencias de la respuesta de los bancos a las demanda de acuerdo al sector,
para Lora (1987), se explican por que, tanto la agricultura como la industria, dependen del
comportamiento de los precios relativos, los cuales influyen en la rentabilidad de la
inversion, y los niveles de produccion de manera directa y significativa; mientras que la

construccion depende del nivel de actividad economica global.

Otro elemento que deja claro la influencia del sector en la demanda de crédito es la
elasticidad respecto a las producciones sectoriales, las cuales son muy diferentes,
especialmente cuando se compara un sector agricola financiado con el resto de las
actividades. La sensibilidad de la demanda de crédito al ciclo econdmico sectorial es muy
marcada en la industria y la agricultura, mientras que en el sector de la construccion

depende del ciclo global.

En suma, las variaciones y los ciclos en la actividad productiva, inciden de manera
heterogénea sobre las demandas de crédito de los distintos sectores econdmicos. Los
efectos son relativamente mas pronunciados en los sectores agricolas e industriales que en
el comercio y la construccién, considerando los precios relativos y las variaciones en el
ciclo econémico, tanto global como sectorial. Por otro lado, ademas de la actividad propia
del solicitante, es importante considerar si la empresa realiza operaciones comerciales con

otros paises, de ser asi, su estructura modifica su demanda de crédito
1.2.2 Actividad exportadora

Algunos autores (Grinyer y McKiernan, 1990%) consideran que las operaciones
internacionales son factores que pueden incrementar el riesgo de los inversores, lo que
reduce la inclinacion de los bancos a otorgar préstamos a dichas empresas. No obstante
para Van Hemmen Almazor (2002) esto puede no necesariamente ser cierto bajo ciertas
circunstancias: la existencia de tratados de libre comercio hace que las empresas busquen

dirigir sus esfuerzos para colocar sus productos en el mercado del pais socio; si el pais

*Van Hemmen Almazor (2002), cita el caso estudiado por dichos autores quienes observaron que las
instituciones externas a las empresas del Reino Unido forzaron a estas a reducir las actividades de exportacion
a medida que aumentaba el riesgo de insolvencia.



destino se caracteriza por tener una buena reputacion sobre la proteccion de derechos de
propiedad y compromiso de pago, el riesgo asociado con la adaptacion a las nuevas
condiciones de mercado podria compensarse con mejoras en las instituciones, tradicion de
pago, términos de entrega y nivel de calidad. Considerando un pais destino con dichas
caracteristicas, es natural asumir que dichos compradores exigen estandares de calidad muy
altos al fabricante, por lo que las exportaciones, en principio, podrian exigir mayores
niveles de capital para alcanzar dichos estandares. Asimismo, los bancos los podrian
considerar como una sefial creible de calidad econémica, esto es, con un bajo nivel de

riesgo.

En consecuencia la actividad exportadora de una empresa, es una caracteristica que
se puede asociar a empresas competitivas ya que para integrarse a mercados mundiales
deben cumplir con altos estandares de calidad. Lo anterior coincide con la hipotesis de
Francisco y Kumar (2005) respecto a considerar a la actividad exportadora como un
indicador de competitividad y supervivencia. Respecto a la supervivencia, cabe mencionar
que se refiere a la edad de la empresa, la cual se considera un indicador de productividad

para las PyME, como se explica mas ampliamente en el siguiente inciso.
1.2.3 Edad de la empresa

Para autores como Benavente, Galetovic y Sihuenza (2005) en todas las economias del
mundo constantemente se crean nuevas empresas, unas pocas crecen hasta transformarse en
grandes y otras salen. Este proceso de entrada y salida de empresas forma parte del proceso
de seleccion de las empresas mas eficientes. EI reemplazo de las empresas es parte central
del proceso mediante el cual crece la productividad de la economia. Las mejoras de la
productividad ocurren mediante reasignaciones de recursos desde empresas menos
eficientes a las més eficientes principalmente dentro del mismo sector: las nuevas empresas
y/o las que sobreviven producen lo que dejaron de producir las otras. Con el tiempo, las
plantas y empresas que sobreviven tienden a ser mucho més eficientes que las que salen,
por lo que aquellas que sobreviven y son beneficiarias de las reasignaciones requeriran

mayores niveles de crédito para responder al crecimiento de su demanda.

Para dichos autores la edad promedio a la que salen las empresas del mercado varia

de acuerdo a las caracteristicas de la economia en la que se desenvuelven teniendo un rango



de supervivencia de dos a diez afios, siendo menor en las MiPyME y en las empresas

jévenes.

La edad de la empresa es un elemento importante a considerar en el acceso al
mercado de crédito. A una empresa de mayor edad se le puede considerar mas eficiente que
una joven y, por tanto, un prestatario de menor riesgo, en la medida que ha logrado
mantenerse en el mercado, por lo que representa para la institucion prestamista un proyecto
rentable; por el contrario, al ser mayor la tasas de salida de las empresas micro, pequefia y

mediana, se les considera prestatarios de mayor riesgo.

La edad es un indicador de la eficiencia de la empresa, a mayor edad la empresa se
encuentra en niveles de eficiencia mas cercanos a los de la industria en promedio, lo cual
determina de manera inversa el nivel de riesgo de dicha empresa en su calidad de
prestatario. Por otro lado, es natural que, conforme la empresa permanece en el mercado,
tenga mayores necesidades de capital, puesto que es beneficiaria de las reasignaciones de
recursos que se dan por la entrada y salida de empresas, proceso necesario para el
crecimiento de la productividad de una economia, lo cual influye en los niveles de demanda
de crédito por parte de las empresas, y puede contribuir a que las MiPyME pasen de

pequefias a medianas, 0, incluso, grandes empresas.
1.2.4 Ubicacion geograéfica

Otro factor asociado a las caracteristicas del solicitante de crédito que podria influir en su
acceso al financiamiento bancario es la ubicacion de la empresa. Francisco y Kumar (2005)
sefialan que existe un efecto regional: las diferencias en el acceso al financiamiento pueden
diferir entre distintas localizaciones, dependiendo de las diferentes cantidades de bancos
entre regiones. Estas diferencias reflejan las disparidades entre niveles de ingreso y
actividad econdémica. Las regiones que se caracterizan por una mayor cantidad de
sucursales son regiones con mayores niveles de ingreso y una intensa actividad economica,
en estos casos la cantidad de bancos por firmas es mas alta, lo que facilita el contacto entre
ellos y reduce los problemas de asimetria de la informacion, ya que en zonas con alto nivel
de ingreso, los proveedores de crédito tenderan a colocar un mayor nimero de sucursales,

lo que facilita el contacto entre prestatarios y prestamista.



Por el contrario, en las zonas con bajos niveles de actividad, son pocas las
sucursales que se establecen. El solicitante debera enfrentar otros costos para poder
acercarse a una institucion financiera, por lo que sus incentivos para solicitar un crédito a
una institucion bancaria se reducen y buscara otras fuentes para financiarse, como el crédito
de proveedores 0 el uso de fondos propios. Por ejemplo, en el caso de la MiPyME, estos
costos influyen de manera méas evidente, ya que como algunos autores ( Berger y Udell,
1998, BID 2005, Benavente, Galetovic y Sihuenza (2005)) lo afirman, frecuentemente se

enfrentan a créditos mas costosos, debido a los bajos montos que requieren.

Los costos fijos del capital demandado se reducen en la medida que el monto del
crédito es mayor, por lo que, en el caso de las MiPyME, en las zonas con pocas sucursales
la demanda de crédito se cubre a traves de otras fuentes, como las ya mencionadas, para

evitar los altos costos adicionales al propio crédito.
1.2.5 Tamano de la empresa

Aunque la definicién del tamafio de las empresas difiere entre paises, la mayoria de las
definiciones se asocian con el numero de trabajadores con que cuentan las empresas.
Autores como Berger y Udell (1998) e instituciones como el BID (2005) coinciden en que
el acceso al crédito para las PyME se caracteriza por el racionamiento, es decir la demanda
es mayor que la oferta, (Stiglitz y Weiss, 1981).

El racionamiento de crédito para las MiPyME se da, de acuerdo a Berger y Udell
(1998) por la opacidad de informacion, es decir, las pequefias y medianas empresas no
cuentan con la capacidad de generar informacion 6 les es dificil proveer datos que permitan
a las instituciones financieras conocer la calidad del proyecto y solvencia de los
solicitantes. A diferencia de las grandes empresas, las cuales pueden acceder al crédito en
mercados internacionales, es decir, tanto en términos de la capacidad de ofrecer
informacion financiera y la calidad de informacion, las MiPyME no la pueden proporcionar
en los mismos términos, por lo que se ven afectadas por el racionamiento: Se crea un
circulo vicioso al no poder crear un historial crediticio, que les permita generar informacion

sobre su nivel de riesgo como prestatario.



1.2.6 Historial crediticio

De acuerdo a Van Hemmen Almazor (2002), el origen de la restriccion al crédito bancario,
estd condicionado por la existencia o no de crédito bancario en el pasivo de las empresas.
Las empresas que han establecido un historial crediticio y una relacion crediticia con una
institucion financiera suelen tener mayor acceso al crédito, y en mejores condiciones; por
ejemplo, tasas de interés menores y garantias de menor valor, lo anterior, debido a que el
problema de la informacion asimétrica se atenta con la relacion establecida entre el
prestatario y el prestamista a lo largo del tiempo. Los bancos también tienen la oportunidad
de supervisar el comportamiento del prestatario mediante una relacién de crédito o la
provision de otros servicios, como cuentas de deposito o ahorro. Asi, cuando el banco
renueva un contrato de crédito, reconoce la capacidad de la empresa de cumplir con sus
obligaciones crediticias y reduce sus propios costos de transaccion asociados con la
supervision del crédito, gracias a la relacion previa existente con el solicitante. Es decir la
disponibilidad facil y de bajo costos de la informacion referente a la actividad crediticia de
las empresas facilita el acceso al crédito, ya que dicha informacion sobre el
comportamiento previo del solicitante permite asociar un nivel de riesgo crediticio mas

certero del solicitante.

En el caso de las MiPyME, muchas empresas no cuentan con un historial crediticio
debido a que recurren a fuentes externas de financiamiento, principalmente de proveedores
0 a través de recursos propios, 6, son empresas jovenes que no cuentan con antecedentes
crediticios. Debido a lo anterior, el acceso al crédito es nulo 6 escaso, o bien, cuando lo

obtienen, lo consiguen en condiciones menos favorables que las de las grandes empresas.



Conclusiones

La principal caracteristica del mercado de crédito, en condiciones de competencia
imperfecta e informacion asimétrica, es el racionamiento de crédito de los montos para
financiacion, existe un porcentaje de los solicitantes de crédito cuya demanda no es
satisfecha por las instituciones financieras. Dicho racionamiento puede darse tanto por

aspectos cualitativos como cuantitativos de la oferta y/o de la demanda de crédito.

Por el lado de la oferta existen problemas de asimetria de la informacion. Para
Stiglitz y Weiss (1981) se pueden resolver a través del uso de filtros y/o sefales. El
principal instrumento utilizado para distinguir entre los prestatarios de mayor probabilidad
de pago de los de menor es el nivel de aceptacion de la tasa de interés y el monto que este

dispuesto a aceptar el solicitante.

El nivel de tasa de interés guarda relaciéon directa con el nivel de riesgo que el
proyecto tiene. Una mayor tasa de interés, aunque representa un mayor nivel de beneficios
para el prestamista, implica una menor probabilidad de éxito, y, por tanto, de retorno del
préstamo. Un solicitante que esta dispuesto a aceptar una tasa mayor se puede interpretar
como un prestatario dispuesto a emprender proyectos de mayor riesgo. La disposicion de un
solicitante a aceptar una menor tasa es congruente con un solicitante dispuesto a emprender
acciones establecidas en el contrato, que lleven al éxito del proyecto, por ello también se le
considera un mecanismo de incentivos. En vista del papel que funge la tasa de interés como
filtro y mecanismo de incentivos, los bancos la fijan en un punto por debajo de la tasa que

lleva a la limpieza de mercado®, lo que garantiza atraer solicitantes de menor riesgo.

En términos empiricos, la nacionalidad de la institucion prestamista asi como su
tamario, son elementos que han mostrado ser factores determinantes del acceso al crédito.
Por ejemplo, en el caso de crédito a las MiPyME, tienen una mejor respuesta de
instituciones financieras con niveles de organizacion poco complejas, como son los bancos

locales.

Por el lado de la demanda, para algunos autores (Benavente, Galetovic y Sihuenza

(2005), Berger y Udell (1998)) las PyME de manera inherente poseen problemas de

® Véase gréfica 1



opacidad de informacidn, al no contar con medios para generar informacion acerca de su
nivel de riesgo como prestatarios, por lo cual, se afirma, que el tamafio de la empresa es
uno de los factores que influyen en la respuesta de las instituciones a la demanda de crédito.
Otras de las caracteristicas que pueden influir en los niveles de demanda de crédito y en la
respuesta de las instituciones financieras a la misma, son el sector, dependiendo del ciclo
econdémico que lo caracterice, su grado de dependencia del ciclo global de la economia, el

comportamiento de sus precios relativos y la elasticidad propia de cada sector.

Otro aspecto es el nivel de productividad de la empresa solicitante. La productividad
de una empresa se puede evaluar tomando en cuenta si la empresa es exportadora 6 no,
debido a las exigencias en términos de calidad que se requieren para acceder a mercados

extranjeros.

La actividad exportadora se asocia a la eficiencia, acceder a mercados
internacionales exige determinados estandares de calidad, que debe cumplir la empresa
exportadora. Tanto la realizacion de operaciones internacionales como la antigiiedad de la
empresa son caracteristicas de empresas eficientes y con necesidades crecientes de capital,
esto las lleva a requerir mayores niveles de capital a través del crédito, el cual podria ser
otorgado de manera mas adecuada si la empresa cuenta con antecedentes de crédito; es por
ello que la existencia del historial crediticio es un elemento a considerar como parte de los
determinantes ya que permite al prestamista verificar el comportamiento previo de un

solicitante en téerminos de cumplimiento de contratos de créditos anteriores.

Para el caso de las MiPyME, los factores de oferta y demanda de crédito, inciden de
manera mas evidente que en las empresas grandes, las cuales pueden generar informacién,
haciendo sus contratos publicos, ademas de tener acceso a fuentes de financiamiento tanto

nacionales como extranjeras.

Las empresas de menor tamafio suelen verse méas afectadas por el racionamiento de
crédito que las grandes, dado que tienden a concentrarse en sectores de baja actividad, no
realizan operaciones internacionales, son jévenes, se concentran en zonas de poca actividad
econdmica, lo que las lleva a financiarse de fuentes distintas a instituciones bancarias como
es el caso de proveedores 6 recursos propios, y, por tanto no pueden contar con un historial

crediticio.



Para el caso de México, las MiPyME han tenido problemas de financiamiento por
gue cuentan con garantias limitadas, requieren montos pequefios, tienen limitada capacidad
de gestion, poco historial crediticio e informacion financiera no documentada (Brown y
Dominguez (2006)). En consecuencia, a partir de 2004, la Secretaria de Economia,
implementa el Sistema Nacional de Financiamiento MiPyME con tres programas: el
Programa Nacional de Garantias, el Programa Nacional de Extensionismo Financiero y el

Financiamiento a través de Esquemas de Capital.

El Programa Nacional de Garantias, tiene como objeto presentar a las instituciones
financieras fondos de garantia sobre los créditos a las micro, pequefias y medianas
empresas (MiPyME), (Brown y Dominguez (2006)) y asi coadyuvar al acceso al crédito de
las PYME.

La implementacion de un esquema de garantias de acuerdo al BID (2005) se puede
justificar si se considera a las garantias como un seguro sobre el préstamo obtenido por el
banco: el banco asume parte del riesgo porque las garantias pueden, en algunos casos, no

cubrir la totalidad del préstamo.

El presente trabajo busca, a través de un modelo econométrico, establecer cuales son
los factores de los que depende el monto del préstamo otorgado a las empresas beneficiarias
del programa. En el siguiente apartado se hace una descripcion sobre cuales han sido las
condiciones y programas de financiamiento para la MiPyME en México, desde la década de

los ochentas y hasta la implementacion del Sistema Nacional de Garantias.



1. ESQUEMAS DE FINANCIAMIENTO Y LA PYME EN MEXICO

Los procesos de liberalizacion del sector financiero, que experimentaron la mayoria
de los paises de América Latina durante los afios ochentas y noventas, se caracterizaron por
las privatizaciones, la apertura al capital extranjero y la desregulacion de las operaciones
crediticias. En México estas reformas se dieron como respuesta a las crisis financieras de
1982 y 1995.

El objetivo de este apartado es analizar la evolucion del mercado de crédito
mexicano, en general, y, particularmente, el acceso al crédito para las PyME. El anélisis
comprende los periodos de 1989 a 1994 y de 1995 a 2006. En la primera parte se analiza la
evolucion de la banca comercial y de desarrollo entre 1989 y 1994. En la segunda parte, se
hace una breve descripcion de las medidas tomadas para la recuperacion del crédito, del
comportamiento de la banca comercial y de desarrollo a partir de 1995 hasta la
implementacion del Sistema Nacional de Financiamiento (SINAFIN), cuya implementacion
se discute en el tercer apartado. En la ultima parte del capitulo se desarrollan las
conclusiones sobre apartado.

11.1 La banca en México de 1989 a 1994.

11.1.1 Antecedentes

En respuesta a la crisis de la deuda en 1982, las autoridades financieras, implementaron una
reforma financiera que incluy6 la liberalizacion y privatizacion de la banca comercial
aunada a la reestructuracion de los objetivos de la banca de desarrollo. Se argumentaba que
el control del gobierno sobre el sector financiero lo habia hecho vulnerable frente al riesgo
cambiario y la fuga de capitales. Por esta razén, se implementaron politicas que buscaban
recapitalizar y consolidar el sistema bancario. Entre las medidas que se tomaron, destacan,
la desaparicion del encaje legal, la liberacién de las tasas de interés, la ampliacion del
mercado de valores, la modificacion de la estructura del financiamiento del gasto publico,
la eliminacion de las cuotas de crédito para sectores prioritarios y el inicio de un proceso de
liquidaciones y fusiones de empresas del sector publico (Girén y Levy, 2005). Medidas que
de acuerdo a Dussel (2006), favorecieron sustancialmente a las actividades financieras,



vinculadas a la bolsa de valores y al comercio exterior donde las PyME no tenian presencia

significativa.

Para 1989, con la renegociacion de la deuda externa, se retoma el proceso de
liberacion del sector financiero, iniciado en la década de los setenta e interrumpido por la
crisis de la deuda, que se consolida en la primera mitad de la década de los noventas a
través de procesos de privatizaciones y fusiones, desregulacion de tasas de interés y
comisiones por servicios financieros, la sustitucion del mecanismo de depositos
obligatorios por el de “coeficiente de liquidez”, la participacion de extranjeros, hasta por
30% del capital accionario de los bancos, y casas de bolsa ya establecidas. Para Dussel
(2006) el proceso anterior es resultado de la estrategia macroecondmica seguida desde
1988; las PyME fueron directamente afectadas por la sobrevaluacion del tipo de cambio, al
promoverse procesos de desustitucion de importaciones aunados a una restriccion

crediticia.

Mediante la privatizacién del sistema bancario y financiero, desde mediados de los
ochenta, y de forma masiva, en los noventa, sobre todo con la privatizacion de empresas
paraestatales, el sector privado incrementa su peso en la economia, especializandose en las
exportaciones manufactureras (Dussel, 2006). No obstante, el crédito al sector privado se
asigndé de manera diferente entre la banca comercial y de desarrollo, ya que, mientras la
primera fue privatizada la de desarrollo atraveso por una reestructuracion. En el siguiente
apartado se habla acerca del papel de la banca comercial en la asignacion de crédito, de su
evolucion frente a las reformas implementadas en la década de los ochentas y la primera

mitad de los noventa.
11.1.2 La banca comercial y el crédito

Es en la década de los setentas cuando se da inicio a la liberalizacion del sector financiero,
y se mantiene una fuerte dependencia del sector respecto al gobierno, a quien otorga
financiamiento, y por tanto, es su cliente mas importante; en 1982, como respuesta a la
crisis de la deuda, se da la nacionalizacion de la banca, retrazandose el proceso de
liberacion y apertura financiera, iniciado a finales de los setenta. En 1989, a raiz de la
renegociacion de la deuda externa, se retoma ese proceso. Las medidas que se tomaron

fueron: la desregulacion de tasas de interés y comisiones por servicios financieros, la



sustitucion del mecanismo de depo6sitos obligatorios por el de “coeficiente de liquidez”, la
participacion de extranjeros.
Las reformas hicieron que el crédito de la banca comercial al sector privado como
proporcion del PIB entre 1982 y 1994 pasaran del 15.35% al 38.74% sufriendo una
desaceleracion importante en 1994 donde representaron el 29.27% lo que denota una
tasa de crecimiento del crédito como proporcion del PIB mayor que la que presento el

PIB en el mismo periodo, tal como se muestra en la grafica 3.

Gréfica 1 Evolucidn del crédito como proporcion del PIB y de la tasa de crecimiento del PIB
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Elaboracion propia con datos de IFS (FMI, 2006)

A fines de 1990 se da un mayor impulso al proceso de apertura y liberalizacion
financiera. A raiz la firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN)
se establecen las condiciones para la apertura del sector. México se compromete a continuar
con el proceso de liberalizacion; entre 1993 y 1994, la reestructuracion financiera se
materializa a través de la asociacion y compra de paquetes accionarios por parte de
intermediarios extranjeros y/o fusiones entre bancos nacionales, dandose, en primera
instancia, una reduccion importante del nimero de bancos existentes en el pais. EI namero
de bancos que operaban en México presentd una tendencia a la baja, mientras en 1982
existian 48 bancos para 1990 so6lo habia 20, los cuales fueron integrados al proceso de

privatizacion que se inicio en ese afio.



Durante la primera mitad de la década de los noventas el crédito de la banca
comercial privatizada se canalizé principalmente hacia el consumo, con un incremento en
las garantias hipotecarias. A consecuencia de la caida de la inflacion y las expectativa de un
tipo de cambio estable, los activos financiero comenzaron a crecer (Correa, 1994) aunado a
un répido aumento de la cartera vencida, la cual lleg6 a ser del 9.00% en 1993 (Grafica 4).
Por tanto, a partir de 1993, se restringe el crédito, situacion que se agudiza en 1994, cuando
la cartera de crédito presenta problemas de refinanciamiento, por lo que los bancos
comienzan a destinar sus utilidades a la reserva de la cartera impagada, lo que se podria

considerar como una de las causas de la crisis financiera de 1994 en México.

Gréfica 2 Proporcién de cartera de crédito vencida de la cartera vigente saldos reales, 2000=100
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Respecto al financiamiento a las PyME por parte de la banca comercial entre 1989 y
1994 fue limitado, de acuerdo a Dussel (2006), las estrategias de liberalizacidén seguidas
desde 1988 favorecieron sustancialmente a las actividades financieras, vinculadas a la bolsa
de valores y al comercio exterior, donde las PyME no tienen presencia significativa. Por
tanto, en dicho periodo, el financiamiento que estas empresas recibian provenia
principalmente de la banca de desarrollo, ya que la banca comercial consideraba a las
MiPyME como agentes de alto riesgo y, por tanto, eran afectadas por el racionamiento del
credito.



Al respecto Werner (1995) afirma que: la participacion activa del Estado en el
otorgamiento de crédito a través de la banca de fomento, responde a la existencia de
imperfecciones en los mercados de capital que impiden obtener resultados socialmente
optimos. El objetivo basico de la banca de desarrollo es facilitar el acceso a los mercados
de fondos prestables a sectores que no obtienen recursos a través de la banca comercial o
lo harian en condiciones desfavorables. A continuacién se hace una breve descripcion del

papel de la banca de desarrollo en el crédito sector privado y las PyME en el periodo.

11.1.3 La banca de desarrollo

Entre los afios cincuentas y ochentas la principal labor de la banca de desarrollo fue el
financiamiento al sector publico, empresas paraestatales y grupos privados, pero a altos
costos y con un bajo nivel de recuperacion de cartera (Del Castillo, 2001). Durante la
administracion de Salinas de Gortari (1988-1994) se promovi6 que los objetivos de la
banca de desarrollo se replantearan con base a la Ley de Instituciones de Crédito de 1991,
que apoy6 la formacion y fortalecimiento de los intermediarios financieros no bancarios® y
permitié un proceso de reestructuracion; se buscaba generar mayor disponibilidad y
oportunidad de acceso al crédito a las MiPyME, a través de la adecuacion de plazos y
montos, segun el proyecto a financiar y la complementacion operativa con la banca

multiple, en un esquema de banca de segundo piso (Del Castillo, 2001).

Ante la reestructuracién del sistema financiero y la reforma del Estado Mexicano se
implementan diversos programas para el financiamiento de las MiPyME, a través de la

banca de desarrollo.

Los programas que operaba la banca de desarrollo buscaban el fomento de: la
adquisicion de capital de trabajo, maquinaria y equipo, asesoria y capacitacion, asi como la
creacion de organismos interempresariales que coadyuvarian a la integracion de las
MiPyME a las cadenas productivas y facilitarian la creacién y operacion de dichas
empresas. Cada uno de los programas tenia objetivos e instrumentos que los diferenciaban,

siendo la mayoria operados por NAFIN.

1 Uniones de crédito, arrendadoras financieras, sociedades de préstamo, sociedades financieras de objeto
limitado y empresas de factoraje



A partir de 1993 las autoridades excluyeron la intermediacion financiera de los
balances financiero de los intermediarios, ademdas de instrumentar mecanismos de
regulacion prudencial que obligaban a las instituciones a calificar su cartera y a la creacion
de reservas preventivas y proporcionales para incrementar la capacidad de las instituciones
para enfrentar quebrantos (Werner, 1995). En consecuencia, desde 1994, se exige a los
bancos de fomento contar con un nivel de capitalizacién del 10% y para los bancos

comerciales del 15%.

Por ultimo, la banca de desarrollo comenz6 a enfocarse en el apoyo a empresas
privadas de menor tamafio y en diversos sectores, como la exportacién, la vivienda de
interés social, asi como el del mercado, tanto interno como externo. La gréafica 5 muestra la
evolucion del crédito otorgado por la banca de desarrollo, y es claro que, entre 1990 y
1991, su tasa de crecimiento era negativa comenzando a recuperarse a partir de 1992,
alcanza su punto mas alto en 1994, pero con la crisis de finales de ese afio y de 1995, este
sufre una abrupta caida. Tendencia que se mantuvo hasta 2003 y que caracteriz6 el mercado

de crédito en México.

Gréfica 3 Tasa de crecimiento del crédito otorgado por la banca de desarrollo 1988-1995
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Ademas de los programas implementados por NAFIN, la Secretaria de Comercio y
Fomento Industrial (hoy Secretaria de Economia), implemento el Programa para la

Modernizacion y Desarrollo de la Industria Pequefia y Mediana (1991-1994) para apoyar a



las PyME en su integracion a la planta productiva nacional, creando condiciones que las

hicieran més competitivas y asi vincularlas con las grandes empresas.

De los organismos que conforman la banca de desarrollo, las instituciones con
mayor participacion son, NAFIN y Bancomext, puesto que, en términos del nivel de
crédito, el otorgado por NAFIN representaba el 48% en 1991 y el 47% en 1994 del total
otorgado por el sector, mientras que, Bancomext canalizd el 27% y el 30%
respectivamente, es decir, en conjunto otorgaban poco mas del 75% de la cartera vigente

del sector. A continuacion se presenta un breve resumen de la principal institucion.

Nacional Financiera (Nafin)

Durante el desarrollo estabilizador NAFIN centrd6 su labor en apoyos a empresas

prioritarias, como banco de primer piso con capital de riesgo.

En 1989 Nacional Financiera se reestructura y suspende estas operaciones
canalizando sus recursos a través de intermediarios financieros, fusiona sus programas para
implementar una ventanilla Gnica, incrementa sus recursos crediticios disponibles, reduce
los refinanciamientos, reestructura y condona deudas de los programas de fomento que

operaba, y replantea sus objetivos.

Las metas de NAFIN a partir de entonces se centran en el aumento de la
competitividad de la industria, creacion de fuentes de empleo, incremento de la oferta de
bienes, mejoramiento del medio ambiente, impulso al desarrollo tecnologico, y

desconcentracion de la industria (Del Castillo, 2001).

Como resultado de las reformas a NAFIN, la asignacion de créditos entre 1991 y
1994, se obtienen mayores tasas de crecimiento del crédito de la banca de desarrollo
(Grafica 5) y un mayor otorgamiento de crédito por parte de NAFIN (Grafica 6).



Gréfica 4 Cartera de crédito vigente de NAFIN 1991-1995
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Sin embargo la cartera vencida como proporcion de la cartera vigente, se

incremento entre 1993 y 1994, al pasar del 0.5% al 2% aproximadamente. (Gréafico 7)

Gréfica 5 Proporcidn de la cartera vencida respecto a la cartera vigente (1991-1994)
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Respecto al porcentaje de empresas financiadas por tamario, el financiamiento a
pequefias empresas represento el 38% de empresas financiadas, mientras que, a mediados
de 1993 fue de 41.51%. En términos de montos otorgados, las micro empresas, obtuvieron
alrededor de 13 millones de pesos en 1989 y 81 millones de pesos para 1993, lo que



representa un crecimiento de mas de seis veces, en términos reales, a precios del 2000,
(Grafico 8)

Gréfica 6 Monto otorgado por tamafio de empresa
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Respecto a la asignacion de crédito por sectores Espinosa (1993) afirma que en
1989 el 100% de las empresas apoyadas eran manufactureras, en 1992 las que fueron
atendidas y que representaban 30%; 44% correspondian al sector comercio; y 26% restante

a servicios.

Como ya se menciond, con la reestructuracion de la banca de desarrollo, se
implementaron diversos programas para el financiamiento de las MiPyME con la finalidad
de coadyuvar a la integracion de dichas empresas a las cadenas productivas, asi como

facilitar su creacion y operacion.

El Programa de Apoyo a la Micro y Pequefia Empresa (Promyp) buscaba ser una
ventanilla Unica de los programas operados por NAFIN para las MiPyME, por lo que fue el
programa que mayor cantidad de recursos concentrd. Entre los objetivos del Promyp
destaca la integracién de las empresas a las cadenas productivas, a través de créditos

preferenciales, asi como su integracién a la economia formal.



NAFIN canaliz6 la mayor parte de los créditos a las PyME a través del Promyp.
Entre 1991 y 1994 el crédito canalizado por NAFIN como porcentaje del PIB pasé del
4.59% al 8.23%. (Grafica 9).

Gréfica 7 Crédito de NAFIN como proporcion del PIB
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A pesar del crecimiento del crédito asignado por NAFIN después de la
reestructuracion de la banca de desarrollo es necesario sefialar que existian innumerables
criticas del sector privado. Dussel (2000) afirma que: a mediados de la década de los
noventas se dio un resurgimiento del interés de las autoridades publicas y de las camaras
empresariales en politicas activas de apoyo a la competitividad, entre ellas las de fomento
a las PyME, sin embargo muchas veces permanecieron a nivel de declaraciones o de

documentos, mas o menos difundidos al publico.

Las MIiPyME en México, desde la década de los ochentas, recurrié al
financiamiento de proveedores, el acceso al financiamiento bancario presentaba problemas
tanto de oferta como de demanda. De acuerdo a Dussel (2006), los problemas de la oferta
de crédito, se identificaban principalmente con la caida en el financiamiento bancario, la
percepcion por parte de la banca del alto riesgo de las PyME, los costos de regulacion y la
limitada estructura especializada en el crédito empresarial, por parte de algunos
intermediarios financieros. En tanto que, por el lado de la demanda, se presentaban



problemas derivados del requerimiento de montos de financiamiento pequefios, la limitada
capacidad de gestion de las PyME, la carencia de informacion financiera, la falta de
proyectos, las garantias limitadas y, los antecedentes negativos de crédito, en algunos casos.
Con la reestructuracion de la banca de desarrollo se reorientaron recursos crediticios a las
PyME; sin embargo, en 1994, México a traves6 por una crisis econdmica que contrajo de
manera drastica el mercado crediticio. En el siguiente apartado se hace un recuento sobre
los efectos de la crisis sobre el crédito otorgado por la banca comercial y de desarrollo asi
como sus implicaciones en el financiamiento de las MiPyME en México.

11.2 La banca en México periodo reciente (1995 al 2006)

El sistema financiero mexicano hasta mediados de los noventas se caracterizd, por un
proceso de liberalizacion financiera, seguido por un ciclo de auge-crisis, que deterioro la

calidad del crédito y llevo a la quiebra de la banca.

Las crisis financiera fue resultado de la combinacion de factores como: el
crecimiento explosivo del crédito asociado a la caida en el ahorro, una pobre estructura
regulatoria y de supervision, inadecuados estandares contables, problemas de transparencia
respecto a la situacion de los bancos asi como sus problemas de administracion, de

recuperacion de la cartera y el incremento de garantias (OECD, 2002).

Con una cartera vencida creciente que ejercia presiones sobre la rentabilidad, el
sistema bancario se volvié vulnerable, lo que genero depreciacion de la moneda, crisis de
liguidez en moneda extranjera, contraccion de la actividad econémica resultado de politicas
contraccionistas y alza de las tasas de interés, lo que se le llamo la Crisis del Peso (1994-
1995).

Los problemas anteriores incrementaron el costo de los fondos disponibles para los
bancos, sus obligaciones en moneda extranjera crecieron. Adicionalmente las leyes de

bancarrota no facilitaron la recuperacion de los préstamos de mala calidad.

Para enfrentar la crisis se implementaron programas de apoyo al sistema bancario
por parte de las autoridades financieras. Estos involucraban incentivos para la
reestructuracion de préstamos con vencimientos mayores a tasas de interés reales indexadas
a la inflacion. Algunos bancos fueron tomados por el gobierno para liquidarlos o venderlos.

Se implementaron programas de capitalizacion que inyectaron capital al sistema bancario,



en forma de préstamos temporales y de compra de cartera vencida. De acuerdo a la OECD
(2002) estos programas tuvieron éxito en el rescate del sector bancario, pero con altos
costos para el erario publico, puesto que entre 1995 y 1997, los programas significaron
aproximadamente al menos dos veces el capital del sistema bancario antes de la crisis y una
cuarta parte de la cartera vencida. La estimacion oficial, para junio de 1999, colocaba el
costo fiscal neto de dichos programas de apoyo en al menos 20% del PIB, y la mitad

provenia de la absorcion de los bancos.

Ante la crisis el sector bancario tuvo que modificar su forma de operar a través de
un nuevo marco regulatorio que permitiera recuperar el nivel de crédito. En éste apartado se
hace una breve descripcidn sobre la evolucion del crédito tanto en la banca comercial como
en la de desarrollo y su afectacion en las PyME después de la crisis del peso (1994-1995)

hasta la implementacion del SINAFIN (Sistema Nacional de Financiamiento).

11.2.1 Reestructuracién de la bancay de las instituciones de crédito

La crisis financiera de 1994 contrajo el mercado de crédito en México, el cual llego a
operar con tasas negativas de crecimiento, situacion que para Brown y Dominguez (2006)
se mantuvo hasta 2003. De acuerdo a la CEPAL “El crédito total de la banca en México
cay0 en términos reales un 13%” en 1999, tendencia que se mantuvo para el afio 2000. El
saldo del financiamiento de la banca comercial al sector privado, afirma Banxico, cayo
15% anual en términos reales.

En respuesta a la crisis se instrumentaron diversas medidas, por un lado la banca
limpid sus balances, constituyd reservas preventivas y fortalecio su capital, mientras que la
legislacion implementd mecanismos de mejores practicas de gobierno corporativo, se
reforzaron las facultades de supervision de la CNBV (Comison Nacional Bancaria y de
Valores), se permitid la participacion de miembros independientes en érganos corporativos
de los bancos y se fortalecieron sus estructuras societarias. Se logré mejorar su calidad de
gestion y proteger los derechos de los accionistas. Se permitio a las empresas mercantiles
hacer colocaciones de valores para financiar su credito y fomentar la competencia en el

mercado de crédito (Brown y Dominguez, 2006).

Para reducir el costo de recuperacion de los créditos y obtener caidas en el margen

de intermediacion de la banca y en los enganches para la clientela, se promulgé la reforma



de Garantias, la cual di6 un marco legal de mayor certidumbre a las instituciones para

facilitar la ejecucion del colateral de sus créditos.

Para Brown y Dominguez (2006) ademas de las medidas tomadas para enfrentar las
crisis, el esquema regulatorio del crédito se modifico con el objetivo de contar con
instrumentos que coadyuvaran a la modernizacion del sector, para lo cual se desarrollaron

leyes tales como:

0 La Ley de Sociedades de Informacion Crediticia, que permite a los usuarios

conocer y aclarar su situacion crediticia;

0 La Ley de Transparencia y Fomento a la Competencia en el Crédito
Garantizado, a través de la cual los usuarios comparan los costos de un crédito

entre instituciones;

0 La Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros

que obliga a la banca a transparentar el cobro de sus servicios y;

0 La Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios Financieros se
reform6 para hacer mas eficientes los procesos de conciliacion, y para
fortalecer las atribuciones de gestion y divulgacion de la CONDUSEF (Brown

y Dominguez, 2006).

Como resultado de las reformas implementadas entre 1997 y 2005, el crédito a las
empresas, pasé del 65.6% al 49.0%, como proporcion del crédito total; el crédito a la
vivienda disminuy6 de 28% al 20%; por ultimo, la participacion del crédito al consumo,
aumentd del 0.06% al 30.5% (Brown y Dominguez, 2006).

Para las autoras, el crédito al sector privado disminuyd a una tasa del 4.2%
promedio anual entre 1997 y 2005; el monto total del credito paso de 211,480 millones de
pesos en 1997 a 150,197 en 2005 en términos reales. Como porcentaje del PIB estos
créditos disminuyeron del 14.5% en 1997 al 8.2% en 2005 (Gréafica 10). Es de llamar la
atencion que, entre 1997 y 2005, el crédito con el mayor descenso fue el otorgado por la

banca de desarrollo, que descendié a una tasa de 9.3%



Gréfica 8 Porcentaje del Crédito al sector privado como proporcion del PIB (1997-2005)
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Fuente: Brown y Dominguez, 2006

La implementacion de las reformas al sector bancario, ademas de enfrentar la crisis,

buscaban generar un ambiente de mayor certidumbre que reactivara el mercado crediticio.

En los siguientes incisos se habla de la evolucién del crédito al sector privado por

parte de la banca comercial y de desarrollo después de la crisis.

11.2.2 La banca comercial y del crédito

La participacion la banca multiple en la cartera total de crédito al sector privado aumentd
del 56% en 1997 al 64% en el 2005, mientras que la de otros intermediarios (arrendadoras,
sofoles y uniones de crédito) se incrementd del 5% al 11% (Cuadro 1) en el mismo lapso de
tiempo.

La cartera vencida presentd una tendencia a la baja, principalmente en la banca
multiple, cuya tasa de crecimiento promedio entre 1997 y 2005 fue del -22%. Lo cual es
significativo, si se compara con la cartera vencida como proporcion de la cartera vigente
registrada entre 1992 y 1994, que crecid a una tasa promedio de 34%. La explicacién mas
recurrente sobre los fenOmenos anteriormente enunciados parte de establecerlos como un
producto benigno de la reforma del sistema financiero y de la liberalizacion de la cuenta de

capital, no obstante, el crédito disminuy6 como porcentaje del PIB.



Cuadro 1: Participacién de cada intermediario en el crédito al sector privado

1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Bancario | 56.19% | 55.59% | 53.39% | 55.17% | 54.52% | 52.40% | 53.30% | 60.24% | 63.88%

Otros 5.05% | 5.24%| 5.56%| 6.70% | 7.95% | 8.21%| 8.42%]| 9.21%|11.09%

Fuente: Elaboracién propia con datos de Brown y Dominguez (2006)

Respecto a la distribucion del crédito por sectores, la banca multiple, disminuyé
aceleradamente el crédito al sector productivo y la vivienda, a favor del crédito al consumo.
De tal forma que, en los inicios de la década de 2000, se hablaba de la desbancarizacién de

las empresas (Brown y Dominguez, 2006).

Cuadro 2 : Crédito de la banca multiple (Millones de pesos de 1993)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Tasa de
crecimiento
Comercial 118830 | 113820 90073 90606 81934 83320 79303 91075 95950 -2.6%
Consumo 11545 9483 10151 11555 15482 20213 28669 40384 59745 22.8%
Vivienda 50748 52345 42513 37352 34021 32140 28818 29461 39812 -3.0%
Otros* 128995 | 133162 | 140305 | 130189 | 120263 | 120538 | 109806 94720 69421 -7.5%
Total 310119 | 308810 | 283042 | 269702 | 251700 | 256210 | 246596 | 255640 | 264927 -1.9%

Fuente: Brown Dominguez (2006)
* Incluye Créditos a entidades financieras, Créditos a entidades gubernamentales, Créditos al FOBAPROA o
al IPAB, considerando los datos al fin del periodo

La ausencia de crédito en el sector productivo es dramatica, como puede verse en la
Cuadro 2. La banca mdltiple, principal representante de la actividad financiera en México,
canaliza crédito entre 1997 y 2005, con tasas de crecimiento promedio en el periodo de
-1.9%, a precios de 1993 (Brown y Dominguez, 2006); si bien que al inicio del periodo
habia canalizado 310,119 millones de pesos a precios de 1993, para 2005, el monto era de
apenas 264,927 millones de pesos, es decir, su participacion en el crédito al sector privado
paso de 45.8% en 1997 a 37.8% en 2005, se gesta una reorientacion en la canalizacion del
crédito bancario hacia el consumo, disminuyéndose asi la participacion del crédito de las
empresas, pasando del 7% al inicio del periodo de estudio al 4.5% en el 2005.

A pesar de la caida del crédito, la participacion de la banca mdultiple en la cartera
total de crédito al sector privado aumento del 56% en 1997 al 64% en el 2005, mientras que

la banca de desarrollo cayo del 39% al 25%, en el periodo.

En suma, aunque las medidas tomadas para enfrentar la crisis buscaban reactivar el
crédito, éste registrd tasas de crecimiento negativas. En el caso de la banca comercial, el

credito asignado, se dirigio principalmente al consumo y no a las actividades productivas, a




pesar de ello, la participacion de la banca comercial aument6é en términos de crédito al

sector privado.

La concentracion del crédito en actividades no productivas absorbio recursos para el
financiamiento de proyectos productivos, como la creacion y mantenimiento de las
MiPyME, en consecuencia, surgieron alternativas para apoyarlas para enfrentar la crisis asi
como nuevos esquemas de financiamiento, a través de la banca de desarrollo las cuales se

analizaran a continuacion.

111.2.3 La banca de desarrollo

De acuerdo a Brown y Dominguez (2006) la crisis en la banca de desarrollo hizo que el
crédito que otorgaba entre 1997 y 2005 cayera en términos reales a una tasa promedio anual
del 4%, pero con altas tasas de crecimiento en el crédito al consumo (45%) y a la vivienda
(38%), en terminos de participacion de su cartera vigente respecto al PIB, pasé del 9.4% en
1997 a 4.8% en 2005 (Gréfica 11).

Grafica 9 Participacion de la Banca de desarrollo en el crédito al sector privado
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Brown y Dominguez (2006)

El crédito al sector privado, asignado por la banca de desarrollo, comparado con la
banca comercial y otros intermediarios fue el que presenté la mayor caida entre 1997 y
2005, disminuy6 a una tasa promedio del 9.3% anual. EI monto total del crédito paso de
81,969 millones de pesos en 1997 a 37,589 en 2005 en términos reales. (Cuadro 3)



Cuadro 3: Cartera de crédito del sector privado 1997-2005 (Millones de pesos de 1993)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 | TC

**Desarrollo| 81969 | 80198 69262 | 62622 | 56406 | 62647 | 56955 46196 | 37589 |-9.3%

Fuente: Brown Grossman F., Dominguez L., “Crédito a las MPYMES en México”, México 2006
**Desarrollo: Créditos otorgados como agente financiero y Créditos otorgados al sector objetivo

Respecto a la cartera vencida en la banca de desarrollo, aunque a una tasa menor
que la banca comercial, también presento una tasa de crecimiento negativa de 12.6%. entre
1997 y 2005.

La crisis ocasiond que las PyME se enfrentaran a mayores dificultades para cumplir
con sus obligaciones crediticias y, en consecuencia, se redujeron sus opciones para acceder
a nuevos financiamientos, por el incremento de la tasa de interés, la contraccion del
mercado interno y la pérdida de poder adquisitivo de la poblacion, lo que llevé a un periodo

de estancamiento en el financiamiento a las MiPyME

En respuesta a la crisis NAFIN en 1995 anuncia (Mercado de Valores, abril 1995), que
la institucion buscara consolidar los esfuerzos realizados con anterioridad manteniendo el
énfasis en el apoyo a empresas micro, pequefias y medianas del pais, en especial del sector

industrial, sustentado en ocho objetivos basicos:

e Concentrar la atencion en las MIPyME  facilitando su acceso al

financiamiento.

e  Enfatizar el apoyo a la industria manufacturera.

e  Atender entidades de menor desarrollo.

o Mantener una operacion eficiente y rentable

o Inducir actividades de asesoria, capacitacion y asistencia técnica.

o Crear mecanismos alternos de financiamiento, en apoyo de la empresa

nacional y del mercado de valores.

o Desarrollar actividades de ingenieria financiera y banca de inversién, que
permitan el acceso de las empresas al mercado de valores, nacional e

internacional.

o Fomentar alianzas estratégicas de empresas nacionales con extranjeras.



Con base en estos objetivos se formularon mecanismos para el apoyo financiero
a las MiPyME, tomando en cuenta su situacion como deudores, tales como el Promin y

el Fopyme, que establecieron esquemas para reestructurar los pasivos de las empresas.

El Fopyme era un programa de apoyo financiero a las Pymes que complemento los
esquemas especificos existentes, que buscaba la reestructuracion de los pasivos de las

empresas, cuyo costo fue absorbido por partes iguales entre el gobierno federal y la banca.

El Promin buscaba la simplificacion de tramites para la apertura y operacion de
empresas, el cumplimiento de obligaciones fiscales, y el incremento de la competitividad
para desarrollar una red de proveedores para grandes empresas y gobierno a través del
Consejo Nacional de la Micro, Pequefia y Mediana Empresa, a través de programas de
capacitacion y de financiamiento para la adquisicion, mejora y/o adaptacion de tecnologia,
asi como la difusion de la oferta del crédito institucional ofrecido por Nacional Financiera
(NAFIN). EI Promin concentré un alto porcentaje de los recursos de la institucion. De
acuerdo a Del Castillo (2001) atendié a 56,645 empresas, en términos de recursos
otorgados llegd a los 30.61 millones de pesos (a precios de 1995) asignados a la
microempresa, 73.87, a la pequefia 33.56, a la mediana y 92.053 millones de pesos a la gran
empresa, de los cuales el 83.6% estaba dirigido a la industria y 16.4% a los sectores de

COMercio y servicios.

A pesar de los programas de apoyo a los deudores, las instituciones financieras
comenzaron a establecer précticas de racionamiento. El acceso al crédito se condicionaba
en razén de: un adecuado historial crediticio (burd de crédito favorable); utilidades; bienes
gue pudieran ofrecer como garantias; avales que respondieran por ellos; entre otros

requisitos.

La Secretaria de Economia (SE) reconoce que aun antes de la crisis las MiPyME
eran un sector que no tenia facil acceso al crédito, entre otras razones, por la poca o nula
capacidad de demostrar su calidad como prestatario (Berger y Udell, 1998), ademas de
contar con garantias limitadas, que da lugar a problemas para acceder al financiamiento

bancario (Brown y Dominguez, 2006).

En el afio 2004 la Secretaria de Economia establecié como estrategia principal de

financiamiento el desarrollo de un Sistema Nacional de Financiamiento para las PYME



conformado por tres programas: el Programa Nacional de Garantias, el Programa Nacional
de Extensionismo Financiero y el Financiamiento a traves de Esquemas de Capital (Brown

y Dominguez, 2006).

El Sistema Nacional de Financiamiento (SINAFIN) a las PyME esta dentro de los
objetivos y lineamientos del Fondo de Apoyo para la Micro, Pequefia y Mediana Empresa
(FONDO PYME). El programa busca fomentar la cultura emprendedora; estimular la
inversion de recursos financieros para crear e iniciar operaciones de MiPyME; fomentar su
acceso al financiamiento; multiplicar y fortalecer los canales y productos financieros;
fortalecer el impulso a la cultura financiera y el extensionismo; procurar el acceso de las
MiPyME a esquemas de cobertura de riesgo cambiarios y tasas de interés que operan en el

mercado de derivados financieros (Brown y Dominguez, 2006).

11.3 El Sistema Nacional de Garantias como respuesta a la desproteccion
financiera de la PyME en México
Histéricamente las MiPyME han sido percibidas como agentes de alto riesgo al no contar
con planes de negocios, estimaciones adecuadas de crecimiento, suficiente infraestructura,
fortalezas patrimoniales y carecer, en algunos casos, de formalidad y, en consecuencia, no
logran financiarse a través del sector bancario. Sin embargo, su papel como generadoras de
empleo, ha hecho que se busquen mecanismos para fomentar su financiamiento. Pero estos
esfuerzos no han sido suficientes ya que aun son las empresas mas afectadas por el
racionamiento de crédito, que se agravo con la crisis de 1994, cuando éste se concentra en

el consumo y la vivienda.

En el Plan Nacional de Desarrollo 2001-2006, se plantea la realizacion de acciones
para garantizar el desarrollo incluyente, a través de apoyo a microempresarios y
trabajadores independientes, impulsando la vinculacién productiva con el mercado, a traves
de asesoria y capacitacion. La estrategia contemplaba la implementacion de mecanismos
que fortalecieran la banca social, el otorgamiento de recursos via intermediarios
financieros, la creacion de instrumentos y organismos que atendieran a empresas 0 personas

gue no podian acceder al crédito por falta de garantias o antecedentes crediticios.

La generacion y disefio de las estrategias de crecimiento, y la instrumentacion de

politicas que apoyen a las empresas, en el corto, mediano y largo plazo, se concentraron en



el Programa de Desarrollo Empresarial (SE, 2006) que contemplaba facilitar el acceso al
financiamiento a las empresas del pais y fortalecer la capacidad financiera de las MiPyME,
para lo cual se implementa el Sistema Nacional de Financiamiento PyME (SINAFIN), que

se integra de tres programas:

. Programa Nacional de Garantias,
o Programa Nacional de Extensionismo Financiero y
o Financiamiento a través de Esquemas de Capital.

El SINAFIN forma parte de los objetivos y lineamientos del Fondo de Apoyo para
la micro, pequefia y mediana empresa 0 Fondo PyME, cuyos objetivos principales son:
fomentar la cultura emprendedora; estimular la inversion de recursos financieros para la
creacion e inicio de operaciones de las MiPyME; fomentar su acceso al financiamiento;
multiplicar y fortalecer los canales y productos financieros dedicados a las MiPyME;
fortalecer el impulso a la cultura financiera y el extensionismo; procurar el acceso de las
MiPyME a las coberturas de riesgos cambiarios y de tasas de interés que operan en el
mercado de derivados financieros (Brown y Dominguez, 2006).

El programa comenzo a operar desde mayo del 2002 con un ndmero reducido de
intermediarios financieros y apoyando principalmente a empresas medianas. Sin embargo a
través del tiempo se han incorporado nuevos intermediarios, como HSBC y Banamex y la
distribucion de las empresas beneficiarias también se ha modificado: y el mayor porcentaje
de empresas beneficiarias esta representado por las micro. En el siguiente capitulo se
hablara de manera mas amplia sobre los resultados del programa, el cual ha mostrado
resultados satisfactorios sobre todo porque las empresas beneficiarias, en su mayoria, han
logrado pagar sus créditos y acceder a nuevos de mayor monto gracias a que han generado
una relacion con un intermediario y, por tanto, historial crediticio que las ayuda a aliviar los

problemas de opacidad de informacion.



Conclusiones

Los cambios en el sector financiero mexicano se han dado como consecuencia de crisis
econdmicas tanto en 1982 como en 1995, en ambos casos, el crédito al sector privado varia
sustancialmente, con la liberalizacion del mercado financiero, el estado deja de ser el
cliente principal de la banca comercial y, en el caso de la banca de desarrollo, hasta finales

de los ochentas, como resultado la reestructuracion de sus objetivos.

Entre la década de los ochentas y la primera mitad de los noventas el credito al
sector privado registro tasas de crecimiento positivas, tanto para la banca comercial como
para la banca de desarrollo, pero en ambos casos se registraron altos niveles de la cartera

vencida que es considerada una de las causas de la crisis del peso en 1994,

Entre 1997 y 2005, tanto en la banca comercial como en la de desarrollo, el crédito
al sector privado registro tasas de crecimiento negativas, al igual que la cartera vencida, sin
embargo, en ambos casos, la banca comercial registrO mayores tasas que la banca de
desarrollo. Respecto a la asignacion del crédito por sectores es de llamar la atencion que el

unico sector que registré tasas de crecimiento positivas fue el crédito asignado al consumo.

En términos de participacion en el crédito al sector privado la banca comercial

incremento su participacién mientras que la banca de desarrollo la redujo.

De lo anterior se puede concluir que desde la década de los ochentas el sector
privado ha incrementado su participacion en la economia, el crédito que ha requerido ha
sido otorgado principalmente por la banca comercial, mientras que, la banca de desarrollo,
ha otorgado crédito a sectores que han sido perjudicados por el racionamiento de crédito
que ejerce la banca comercial, tal es el caso de las MiPyME.

En el caso de la banca comercial su participacion en el crédito al sector privado se
duplico y mantuvo tasas de crecimiento positivas hasta la primera mitad de la década de los

noventas.

El proceso de liberalizacion del sector financiero iniciado en la década de los
ochentas, aungque impacta de manera positiva en el crédito al sector privado, no beneficia en

igual medida a las MiPyME, ya que dichas reformas favorecieron actividades vinculadas a



la bolsa de valores y comercio exterior, donde las MiPyME no tenian presencia

significativa.

Al inicio del sexenio de Salinas de Gortari (1988-1994), cuando se redefine el papel
de la banca de desarrollo, su objetivo principal deja de ser el financiamiento a las empresas
del estado y los grupos empresariales para concentrar sus recursos; en el caso de NAFIN,
en el apoyo a las Micro, Pequefias y Medianas empresas. Es en este periodo, cuando se
desarrollan programas de impulso a la creacion y desarrollo de empresas de menor tamafio,
a través de programas de capacitacion, crédito y vinculacion con el gobierno y grandes
empresas, para poder integrarlas a las cadenas productivas a partir de incrementar su
productividad, con el fin de afianzar su presencia en el mercado interno, las empresas
afirmaban que muchos de los programas decretados no tuvieron el alcance esperado por

que no eran difundidos y no llegaban a su aplicacion.

Con la contraccién del mercado crediticio, a raiz de la crisis del peso (1994-1995),
las empresas en general se ven afectadas por el alza de las tasas de interés, y muchas de
ellas se declaran en quiebra, asi como los bancos que enfrentaban problemas de liquidez.
Las medidas implementadas por el gobierno para salir de la crisis también contemplaron a
las empresas micro, pequefias y medianas, que reestructuraron su deudas a través del
Fopyme y otros programas que buscaban integrarlas a esquemas de financiamiento y

capacitacion, a traves de servicios no financieros.

En este contexto de escasez de crédito las MiPyME eran empresas con limitado

acceso al mercado de crédito, en muchos de los casos por falta de garantias.

El problema de falta de garantias para acceder al crédito hizo que la Secretaria de
Economia, a través del Sistema Nacional de Financiamiento, implementard el Sistema
Nacional de Garantias, el cual otorga garantias para que bancos y sofoles asignen préstamos
a las MiPyME.

A manera de conclusién, en México, el apoyo a las PyME es un tema que se ha
discutido desde hace poco menos de veinte afos, principalmente porque la estrategia de
desarrollo antes de este periodo se centraba en el desarrollo de las grandes empresas, pero
las MiPyME, al ser grandes generadoras de empleo en muchos paises, tanto de América

Latina como de Europa, ha dado lugar al desarrollo de organismos estatales cuyo objetivo



sea su creacion y desarrollo. En el caso de México se reestructura a NAFIN con el objetivo
de brindar apoyo tanto financiero como no financiero, para la creacion, operacion y
crecimiento de MIiPyME, proceso que requiere de financiamiento en condiciones
favorables. Dicho financiamiento se podria alcanzar a través de subsanar los problemas de
informacion asimétrica, por ejemplo con el uso de garantias, instrumento que en México ha
sido utilizado y ha permitido el acceso a MiPyME bajo condiciones que coadyuven a la
permanencia en el mercado y el acceso al crédito bancario. Sin embargo existen diferencias
entre los montos de crédito que se les han asignado entre ellas, hecho que se analizara en el
siguiente capitulo, cuando se evallten los resultados y operacion del Sistema Nacional de
Garantias del SINAFIN.



I11. Determinantes del monto de crédito en el Sistema Nacional de
Garantias

Introduccién

El Sistema Nacional de Garantias registro sus primeras operaciones en 2002, a partir de
entonces, se ha modificado, tanto los términos de operacién como las caracteristicas de los
participantes. La informacion que se presenta en este capitulo muestra que existen
diferencias en la asignacién del crédito cuando se toma en consideracion el tamafio, sector
y ubicacion de los prestatarios, asi como las caracteristicas de las instituciones prestamistas,
principalmente, su tamafio y nacionalidad. Estas diferencias sugieren que el monto del
crédito al que pueden acceder las empresas también depende de los aspectos mencionados

con anterioridad.

El objetivo del presente capitulo es analizar los determinantes del monto del credito
otorgado a las empresas en este Programa con la intencion de analizar el papel de la tasa de
interés, las garantias, el tamafio, la ubicacion geografica, el sector de las empresas, vy, la
nacionalidad y tamafio de las instituciones prestamistas en el acceso al crédito. El capitulo
estd organizado de la siguiente manera. En la primera seccion se hace una descripcion sobre
los cambios del Sistema en el periodo 2002 a la primera mitad de 2006 y una reflexién en
torno a los resultados del programa en el periodo de estudio. En el segundo inciso se
propone y estima un modelo econométrico para analizar los factores que explican el nivel
de monto de credito asignado en el Sistema Nacional de Garantias. La estimacion
econometrica muestra que los determinantes del monto del crédito otorgado en el sistema
de garantias son: el porcentaje de la garantia asignada y el tamafio de la institucion
prestamista, el tamafio de la empresa solicitante y su ubicacion. En la parte final del

capitulo se nuestras las conclusiones al respecto.

I11.1 El Sistema Nacional de Garantias

El programa mas importante en el SINAFIN es el Sistema Nacional de Garantias. En el
periodo de 2002 a 2006 otorgd un monto de crédito de 273. 78 millones de pesos a precios
del 2000 a través de méas de 176 mil operaciones a las micro, pequefias y medianas

empresas.



La preocupacion de apoyar con garantias a las MyPyME no es reciente. Se han dado
en este contexto varias experiencias que culminan con el actual Sistema de Garantias.
(Brown y Dominguez, 2006, Analistas Financieros Internacionales, 2006, Canales, 2006).
En 1997 NAFIN constituye el Fideicomiso Fondo para la Participacion de Riesgos con
fideicomisario indeterminado. El objetivo era compartir con bancos y fondos el riesgo de
los créditos que éstos otorgaban a las PyME, hasta por 10 veces su patrimonio. A la par se
crearon el Fondo de Fomento a la Integracion de Cadenas Productivas (FIDECAP) vy el
Fondo de Apoyo a la Micro, Pequefia y Mediana Empresa (FAMPYME). Dentro de este
programa se constituyen los programas de garantia operados por los fondos de fomento
estatales.

En 2001 NAFIN inaugura, con la Secretaria de Economia, el Fondo de
Contragarantia para el Financiamiento Empresarial, con el objetivo de reafianzar las
operaciones garantizadas con tres condiciones a) que los créditos garantizados sean para
micro, pequefias y medianas empresas o personas fisicas con actividad empresarial; b) no
exigir garantias hipotecarias a los destinatarios de créditos inferiores a un millon de pesos y
¢) que la tasa de interés sea limitada y conocida. Ambos Fideicomisos constituyeron la base

patrimonial del Programa de Garantias administrado por NAFIN.

La Secretaria de Economia inici6 en 2002, con BBVA Bancomer, el actual
Programa de Garantias. Estuvo acompafiado de la adopcion de metodologias paramétricas
de analisis y administracion del riesgo por parte de las entidades financieras. La estimacion
de la “pérdida esperada” de las carteras en el programa le permiti6 a BBVA Bancomer
proponer a la Secretaria de Economia el volumen de provisiones necesario para cubrir las
pérdidas esperadas. En esta etapa la Secretaria de Economia crea un fondo de garantias
administrado por FUNDES (Fundacién para el Desarrollo Sostenible en México)*, con el
objeto de cubrir la pérdida esperada que las entidades financieras definan para su cartera
MiPyME.

En el afio 2005 se decidié que FUNDES Unicamente mantuviera la administracion
de la cartera de garantias generada con recursos de los afios fiscales 2002 a 2004 y que

NAFIN, junto con la Secretaria de Economia, administraran el Programa. Actualmente el

! FUNDES habia dedicado parte de su actividad durante los 90 a administrar fondos de garantia para PyME
en América Latina.



programa lo administran NAFIN, la Secretaria de Economia y un conjunto de
intermediarios financieros que se detallan mas adelante. En el siguiente inciso se presentan

los resultados de este Sistema de Garantias.

111.1.1 Resultados del Sistema Nacional de Garantias de 2002 a 2006

El monto total de crédito otorgado a las MiPyME por parte de las instituciones financieras
dentro del Sistema Nacional de Garantias ascendio a 273. 78 millones de pesos (a precios
del 2000) entre 2002 y la primera mitad del 2006. Los recursos asignados, en términos
reales, han tenido una tendencia creciente. Considerando los montos a precios del 2000 el
programa comenzo con 1.4 millones de pesos y para la primera mitad del 2006 contaba con
86 millones de pesos. Dado que los datos para el 2006 solo incluyen informacion de un
semestre se estimé la tendencia con la metodologia conocida como filtro Hodrick Prescot®

como se muestra en la grafica 12, observandose una tendencia creciente.

Gréfica 1 Tendencia de los recursos asignados en el Sistema Nacional de Garantias
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2 El filtro de Hodrick-Prescott es un método de suavizamiento para obtener una tendencia suavizada estimada
de largo plazo de una serie, Hodrick y Prescott (1997)



La tasa de crecimiento de operaciones realizadas anualmente también es creciente,
considerando que en 2002 se llevaron a cabo 3,329 operaciones y para finales de 2005 el

numero llego a 66,315, aproximadamente veinte veces mas.

El monto de crédito de acuerdo a la teoria (Stiglitz y Weiss, 1981, Milde y Riley,
1988) depende de la tasa de interés y de la garantia. Se parte del supuesto que todos los
solicitantes tienen un alto nivel de riesgo de retorno del préstamo, en consecuencia, se
utilizan filtros para distinguir entre los solicitantes de menor y mayor riesgo. Ejemplos de
filtros en el mercado de crédito son la tasa de interés, que se asocia al nivel de riesgo del
solicitante, y la garantia, que actla como seguro sobre el préstamo, ya que aumenta los

incentivos de los prestatarios para rembolsar los préstamos (BID, 2005).

Ademas de la garantia y la tasa de interés existen otros factores que inciden en la
determinacion del acceso al crédito como son el tamafio, sector y region en la que se
ubican las empresas beneficiarias del programa y las caracteristicas de las instituciones
prestamistas. La intencion de los siguientes incisos es analizar con mayor detalle la relacion

entre el acceso al crédito y estos factores.

111.1.1.1 El crédito y tamafio de la empresa

Para Benavente, Galetovic y Sanhuenza (2005), asi como para el BID (2005) el tamarfio de
la empresa es un factor que determina el acceso al crédito. Son las MiPyME los
solicitantes considerados de més alto riesgo y, en consecuencia, son las mas afectadas por

el racionamiento de crédito.

La distribucion del crédito en el Sistema Nacional de Garantias presenta diferencias
entre las micro, pequeiias y medianas empresas. Desde sus inicios y hasta mediados del
2006 el Sistema realiz6 poco menos de 177 mil operaciones distribuidas de la siguiente
manera: 61.55% para microempresas, 24.23% para las pequeiias y 14.21% para las
medianas. A lo largo del periodo las micro empresas han incrementado su participacion, de
tal forma que, a partir de 2005, el mayor porcentaje de las operaciones han sido en

beneficio de ellas (Gréfica 13).



Grafica 2 Porcentaje de operaciones por tamafio
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En el caso de los recursos asignados, las micro empresas fueron las principales
beneficiarias, excepto en 2002 y 2004, afio en que tuvieron la menor participacion (Gréafica
14). Para 2005 obtuvieron alrededor del 51.44% de los recursos seguidas por las pequefias
(25.84%) y las medianas (22.71%). En términos acumulados, se puede decir que, de
acuerdo al tamario, el principal beneficiario fueron las empresas micro con 47.88%, seguido

por las pequefias con 27.01% y las medianas con 25.19%.

Gréfica 3 Participacion en la derrama por tamafio
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La distribucion de las operaciones por tamafio de la empresa tiene diferencias de
entre los intermediarios. HSBC, por ejemplo, es el banco que concentrd el mayor
porcentaje del crédito a las micro empresas, al otorgar el 45.96%. EIl 45% del crédito a la
pequeria empresa fue otorgado por BBVA Bancomer. Mientras que Banorte realizé 47.44%

de las operaciones crédito para las medianas empresas (Gréfica 15).

Gréfica 4 Distribucion del crédito por bancos y tamafio de la empresa 2002-2005
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Al comparar las variables cuantitativas del programa, los resultados muestran
diferencias entre monto, garantia y tasa de interés para cada tamafio de empresa. En el
cuadro 4 se puede observar que los montos promedios tienen una relacion directa con el
tamafo de la empresa: las micro empresas reciben los menores montos mientras que las
medianas reciben los mayores montos. Respecto a las garantias son las empresas pequefias
las que reciben el mayor nivel (91.60%), seguidas por las micro (88.59%) y medianas
empresas (81.80%). La mayor tasa de interés promedio fue para las micro empresas
(20.40%) seguida por las medianas (16.41%) y las pequefias empresas (14.26%).

Comparando con el promedio del sistema, las micro empresas recibieron montos
por debajo del promedio con garantia y tasa de interés por arriba de la media. Las pequefias
empresas registraron montos y garantias superiores con tasa de interés por debajo del

promedio del programa. Por Gltimo, a las medianas empresas, se les otorgd un monto



promedio mayor al del programa con garantias y tasa de interés menores a los valores

promedio.

Cuadro 1 Valores promedio del sistema de garantias por tamafio de la empresa

Tamafio de la Monto Garantia Tasa de interés
empresa promedio Promedio Promedio
Micro $152,281.10 88.59% 20.40%
Pequefas $218,626.40 91.60% 14.26%
Medianas $347,530.70 81.80% 16.41%
Valores promedio $196,111.80 88.35% 18.34%
Micro - + +
Pequerias + + -
Medianas + - -

Elaboracion propia con datos de la Secretaria de Economia, de 2002 a julio de 2006

-: Valores por debajo de la media

+: Valores por arriba de la media

La informacion anterior sugiere que, debido a que las micro empresas son agentes
de mayor riesgo, acceden al crédito con menores montos y mayores tasas de interés, por lo
que se vuelve necesario asignarles una garantia elevada para reducir el nivel de riesgo. En
contraposicion se considera que, debido al mayor tamafio de las medianas, aumenta la
probabilidad de retorno del préstamo, por lo que se les asignan montos mayores a menores
tasas. Existe, por tanto, una relacion entre el tamafio de las empresas y el monto del crédito,
la tasa de interés y el porcentaje de la garantia.

111.1.1.2 El credito y ubicacion geografica

La ubicacion geografica, de acuerdo a Francisco y Kumar (2005), es un elemento a
considerar en la asignacion de crédito. Las regiones con mayores niveles de actividad
econdémica e ingreso son areas donde el acceso al credito se da en mayor medida, debido a
que suele haber un mayor nimero de sucursales de instituciones prestamistas. EI 80% del
crédito asignado por el sistema se concentrd en 15 de los 32 Estados de la Republica. Tal y
como los autores lo plantean, el mayor porcentaje de operaciones se realizé en estados que
tienen la mayor participacion porcentual en el PIB nacional, en los sectores de servicios e
industria (INEGI, 2004).

Como se observa en el cuadro 5, los Estados con mayor participacion en los
créditos del sistema son, el Distrito Federal (17.37%), Jalisco (10.28%), Nuevo Ledn



(8.72%), el Estado de México (6.52%), Puebla (4.48%), Tamaulipas (4.09%). Estos estados
tienen mas del 50% de las operaciones realizadas por el programa entre 2002 y la primera
mitad del 2006 (cuadro 5).

Cuadro 2 Porcentaje de operaciones por Entidad Federativa

Distrito Federal 17.37%
Jalisco 10.28%
Nuevo Ledn 8.72%
México 6.52%
Puebla 4.48%
Tamaulipas 4.09%
Coahuila 3.70%
Guanajuato 3.63%
Michoacan 3.57%
Veracruz 3.35%
Baja California 3.05%
Chihuahua 2.75%
Sinaloa 2.58%
San Luis Potosi 2.28%
Sonora 2.20%
Resto de los Estados 21.40%

Elaboracidn propia con datos de la Secretaria de Economia, 2002-2006

Para analizar las diferencias entre las entidades se agruparon a los 32 Estados en tres
regiones®: norte, centro y sur.

La distribucion de los recursos y operaciones entre regiones no fue uniforme. El
centro fue la regién con mayor participacion seguido por la region norte. En el centro se
realizaron el 50.90% de las operaciones de crédito y se otorgaron el 53.06% de los recursos,
la siguiente regién con mayor participacion es el norte cuyo monto de operaciones
realizadas represento el 36.39% y 36.27%, en términos de la derrama total. El sur fue la
region con la menor participacion con el de operaciones (12.71%) y de recursos (10.67%).

Como se puede observar en las graficas 16 y 17, la diferencia en operaciones y

recursos entre la region centro y norte se redujo desde 2005, tanto en numero de

3 Norte: Aguascalientes, Baja California, Baja California Sur, Chihuahua, Coahuila, Durango, Nayarit, Nuevo
Ledn, San Luis Potosi, Sinaloa, Sonora, Tamaulipas y Zacatecas

Centro: Colima, Distrito Federal, Guanajuato, Hidalgo, Jalisco, México, Michoacan, Morelos, Puebla,
Querétaro y Tlaxcala.

Sur: Campeche, Chiapas, Guerrero, Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.,



operaciones como en la cantidad de recursos asignados por regién. En términos de
operaciones, el norte, pasé de 28.8% en 2004 a 39.47% en 2005, mientras que el centro
paso de 60% a 48.81%, considerando los recursos, el norte obtuvo en 28.29% en 2004 y
38.84% para 2005, en el mismo periodo el centro obtuvo el 60.12% en 2004 y 52.25% en
2005.

Gréfica 5 Participacion en los recursos por region

70.00%
60.00% 1
50.00%
40.00%
30.00% 1
20.00% 1
10.00%

0.00%

2002 2003 2004 2005 2006

O Norte m Centro O Sur

Elaboracion propia con datos de la Secretaria de Economia, de 2002 a julio de 2006

Gréfica 6 Participacion en las operaciones por regién
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Elaboracion propia con datos de la Secretaria de Economia, de 2002 a julio de 2006

En términos de monto, garantia y tasa de interés promedio también existen

diferencias entre las regiones (Cuadro 6). La regién que recibi6é el mayor monto promedio



es el centro, seguida por el norte y el sur. Respecto a la garantia promedio, la mayor se
otorgd en el sur, seguida por el centro y la menor fue la del norte. Si consideramos la tasa
de interés como el precio del dinero, los creditos mas baratos son los que se otorgan en el

centro, seguidos por los del norte, siendo los mas caros los otorgados en el sur.

Cuadro 3 Valores promedio del sistema de garantias por ubicacion de la empresa

Region Monto Garantia Tasa de interés
promedio promedio promedio

Norte $195,435.80 86.47% 18.36%

Centro $204,429.20 88.33% 17.99%

Sur $164,724.00 93.84% 19.71%

Valores promedio $196,111.80 88.35% 18.34%
Norte - - +
Centro + - -
Sur - + +

Elaboracidn propia con datos de la Secretaria de Economia, de 2002 a julio de 2006

-: Valores por debajo de la media
+: Valores por arriba de la media

Como se observa en el cuadro 6, la regién norte tuvo un monto y garantia promedio
menor al del sistema con una tasa de interés mayor a la general. En el centro el monto
promedio fue mayor al del sistema con garantia tasa de interés menores al promedio. En el
caso de la region sur, aunque el monto es menor al promedio, la garantia y la tasa de interés
fueron mayores a la media.

Como se puede observar la region centro obtuvo los mayores montos a las mejores
tasas de interés, ademas de ser la regién con mayor participacion en el programa. La region
norte increment6 su participacion tanto en operaciones como en recursos, pero con tasas
mayores al promedio. La region sur, a pesar de que registrO el mayor porcentaje de

garantia, no logré hacer crecer su participacion, incluso entre 2003 y 2005 se redujo.

111.1.1.3 El crédito y sector de la empresa

Como sefiala Lora (1987), el sector en que se ubica la actividad del prestatario, es
importante como determinante del crédito. Para el autor la respuesta de los bancos a las
demandas de crédito se da de manera no uniforme, ya que cada sector responde de manera

diferente al comportamiento del ciclo global de la economia.



La distribucion del crédito en el Sistema presenta diferencia entre el comercio, la
industria y servicios. De las casi 177 mil operaciones realizadas el 43.65% se destinaron a
la industria, mientras que el 33.10% y el 23.23% fueron para el comercio y servicios
respectivamente. A lo largo del periodo, el sector industrial, incremento su participacion, de
tal forma que a partir de 2005 tiene un mayor porcentaje de operaciones, beneficio al sector
mientras que, el comercio, redujo significativamente su participacion en las operaciones
(Grafica 18).

Gréfica 7 Participacion en las operaciones por sector
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Elaboracion propia con datos de la Secretaria de Economia, de 2002 a julio de 2006

En el caso de los recursos, al igual que en las operaciones, la industria gano
participacion, dejando en segundo lugar al comercio (Gréafica 19), sector que en ambos

casos hasta 2004, fue el principal beneficiario.



Grafica 8 Participacion en los recursos por sector
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Elaboracion propia con datos de la Secretaria de Economia, de 2002 a julio de 2006

Como se puede observar en la grafica 20 también existen diferencias entre los
prestamistas. HSBC asigno el 68.78% de operaciones de la industria. BBVA Bancomer
tiene el mayor porcentaje de asignacion de crédito al comercio (39.18%), seguido por
Santander Serfin con el 21% del crédito; para servicios el principal prestamista fue Banorte

con el 53%.

Grafica 9 Distribucion del crédito por sector y bancos 2002-2006
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Al igual que en el tamafio y ubicacion geogréafica, al comparar el monto, garantia y
tasa de interés, se observa que hay diferencias entre los sectores (Cuadro 7). En términos
del monto promedio, el mayor se ubic6 en el sector servicios ($225,400), seguido por el
comercio ($201,008.1), siendo el menor el otorgado a la industria ($176,780.4).

Respecto al porcentaje de las garantias promedio, las mayores fueron las asignadas a
la industria (94.65%) y el comercio (88.10%), siendo servicios el sector que recibio la

menor garantia (76.88%).

Cuadro 4 Valores promedio del sistema de garantias por sector de la empresa

Sector Monto Garantia  Tasa de interés
promedio promedio promedio

Industria $ 176,780.40 94.65% 19.32%
Comercio $201,008.10 88.10% 18.60%
Servicios $225,400.40 76.88% 16.14%
Valores $196,111.80 88.35% 18.34%
promedio

Industria - + +
Comercio + - +
Servicios + - -

Elaboracion propia con datos de la Secretaria de Economia, de 2002 a julio de 2006
-2 Valores por debajo de la media
+: Valores por arriba de la media

Considerando la tasa de interés, la mayor tasa promedio es la que se otorgo en la

industria (19.32%), seguida por el comercio (18.60%) y servicios (16.14%).

Del cuadro 7 se observa que la industria recibe un monto menor al promedio, pero
tanto la garantia como la tasa son mayores a las del Sistema. En el sector comercio, el
monto y la tasa son superiores, pero la garantia promedio es menor que la general. Por otra
parte el sector servicios, el monto se ubica por arriba del promedio, mientras que la garantia

y latasa son menores al promedio.

Sin lugar a dudas la industria fue el sector mas beneficiado del Sistema, tanto en
términos de operaciones como de recursos, ganandole participacion al sector comercio, que

fue el principal beneficiario en los primeros afios.



Respecto al monto, garantia y tasa de interés, el sector que adquiere crédito en
mejores condiciones, considerando la tasa de interés, es el sector servicio, que pagé la tasa
mas baja, sin embargo, la industria la que recibe los mayores porcentajes de garantia,
aunque si bien, percibe menores montos a la tasa mas alta. Lo que sugiere que, ain cuando
servicios recibe el menor porcentaje de garantia, es un agente que los prestamistas perciben
con alta probabilidad de retorno del préstamo, es por ello que le proporcionan altos montos

a tasa menores al promedio.

111.1.1.4 El credito y la institucion prestamista

De acuerdo a Berger y Udell (1998), Francisco y Kumar (2005) la nacionalidad y tamafio
de la institucion prestamista influyen en el acceso al crédito para las MiPyME. Por un lado,
las instituciones prestamistas con estructuras complejas otorgan menor crédito a las
MiPyME; por otro lado, de acuerdo a Francisco y Kumar (2005), los bancos nacionales son

bancos que otorgan mas crédito a las PyME que los bancos extranjeros.

En los comienzos del Sistema de Garantias participaban siete intermediarios
financieros, el nimero se fue incrementando y, a mediados del 2006, la cifra lleg6 a 17

intermediarios, entre bancarios y no bancarios.

Los Intermediarios financieros bancarios a lo largo del periodo de analisis
concentraron el 97.65% de las operaciones del Sistema, mientras que los no bancarios el
2.35%; aunque los bancarios siempre concentraron la mayoria de las operaciones los no
bancarios perdieron participacion, ya que al inicio del programa concentraban poco menos

del 30% de las operaciones.

Los principales prestamistas del programa son instituciones financieras bancarias,

en su mayoria extranjeras, entre las nacionales destaca Banorte.

En el caso de los intermediarios bancarios, la participacion de los intermediarios no
es homogénea, sélo cuatro bancos concentraron el 88% de las operaciones. Los bancos de
mayor participacion son HSBC (33.39%), Banorte (21.44%), BBVA-Bancomer (20.34%),
y Santander (13.35%). Destaca el caso de HSBC que, aun cuando se incorporo hasta 2005,

tuvo el mayor nimero de operaciones del total del programa en el periodo.



Otros prestamistas que se han incorporado al programa son los intermediarios

financieros no bancarios, todos ellos nacionales. (Cuadro 8).

Entre los intermediarios no financieros, el de mayor participacion, fue el Fondo
Jalisco (FOJAL), seguido por el SIFIDE y el COPAME. Los intermediarios financieros no
bancarios antes mencionados tienen como caracteristica comdn que se constituyeron como

fondos de apoyo de Estados, por ejemplo, FOJAL opera en el Estado de Jalisco, SIFIDE en

San Luis Potosiy COPAME en Puebla.

Cuadro 5 Evolucidn de la participacién de los intermediarios por nimero de operaciones entre

2002:05-2006:06

Total

INTERMEDIARIO 2002 2003 2004 2005 2006 general
HSBC NP NP NP 39.18% 51.04% | 33.39%
BANORTE NP 28.82% 11.72% 27.96% 18.35% | 21.44%
BBVA BANCOMER 80.29% 38.38% 41.90% 9.38% 15.15% | 20.34%
SANTANDER SERFIN 10.90% 12.17% 40.47% 11.96% 3.55% 13.35%
PRONEGOCIO NP NP NP 8.20% 9.51% 6.56%
NACIONAL FINANCIERA NP 8.17% 1.09% 0.45% 0.31% 1.13%
FOJAL 5.47% 7.53% 1.11% 0.00% 0.00% 0.90%
BANAMEX NP NP 0.00% 1.24% 1.01% 0.83%
BANCO DEL BAJIO NP NP 0.38% 0.72% 0.52% 0.52%
SIFIDE NP 1.00% 0.69% 0.22% 0.09% 0.31%
COPAME 1.71% 1.12% 0.73% 0.00% 0.00% 0.24%
NAVISTAR NP NP 0.71% 0.19% 0.00% 0.18%
FFESOL NP 1.64% 0.09% 0.00% 0.00% 0.15%
FIPREV 0.06% 0.12% 0.13% 0.13% 0.06% 0.10%
UNIONES DE CREDITO NP NP NP 0.13% 0.13% 0.10%
FONDO TLAXCALA NP NP 0.42% 0.02% 0.01% 0.08%
FOGAPRO 0.93% 0.27% 0.21% 0.01% NP 0.08%
OTROS 0.63% 0.79% 0.34% 0.22% 0.27% 0.31%

Porcentajes por tipo de intermediario

Intermediarios Financieros 91.20% 87.95% 95.63% 99.08% 99.57% 97.65%
Intermediarios Financieros No
Bancarios 8.80% 12.05% 4.37% 0.92% 0.43% 2.35%

Elaboracién propia con datos de la Secretaria de Economia,
NP: No participaba

Como se puede observar en el Cuadro 8, el Sistema concentraba el 95% de sus
operaciones en tres instituciones: BBVA-Bancomer, Santander Serfin y FOJAL. La
distribucion se modificé a lo largo del periodo. Mientras que BBVA Bancomer redujo su
participacion porcentual en las operaciones, Banorte, Santander-Serfin y HSBC la

incrementaron.



En el caso de los intermediarios financieros no bancarios su participacion se redujo
a lo largo del periodo. Del 8.8% de las operaciones al 12.05% en 2003, 4,3% en 2004 y
solo el 0.92% en 2005

Al igual que en el nimero de operaciones, se puede observar en el Cuadro 9, el
mayor porcentaje del crédito se concentrd en cuatro Bancos. El banco que més recursos

otorg6 fue Banorte, seguido por HSBC, BBVA-Bancomer y Santander Serfin.

Cuadro 6 Evolucidn de la participacién de los intermediarios en los recursos 2002:05-2006:06

INTERMEDIARIO 2002 2003 2004 2005 2006 Total
BANORTE 0.00% | 44.96% | 10.88% 33.28% | 27.27% | 27.01%
HSBC 0.00% | 0.00% 0.00% 34.30% | 37.31% | 25.62%
BBVA BANCOMER 4.93% | 8.46% 44.84% 11.87% | 23.25% | 22.50%
SANTANDER SERFIN 65.39% | 21.96% | 38.68% 11.71% 4.76% 16.14%
NACIONAL FINANCIERA S.N.C. | 0.00% | 14.83% 1.48% 1.76% 1.63% 2.44%
BANCO DEL BAJIO 0.00% | 0.00% 0.65% 2.90% 2.10% 1.96%
BANAMEX 0.00% | 0.00% 0.00% 1.61% 1.46% 1.10%
PRONEGOCIO 0.00% | 0.00% 0.00% 0.87% 1.11% 0.70%
NAVISTAR 0.00% | 0.00% 1.28% 0.44% 0.00% 0.45%
COPAME 14.27% | 2.04% 0.45% 0.00% 0.00% 0.29%
FIPREV 0.35% | 0.31% 0.21% 0.29% 0.16% 0.23%
FOJAL 4.27% | 2.48% 0.21% 0.00% 0.00% 0.22%
FICEN 0.00% | 0.00% 0.24% 0.30% 0.08% 0.20%
FFESOL 0.00% | 2.39% 0.09% 0.00% 0.00% 0.16%
HIRPYME 0.00% | 0.00% 0.00% 0.25% 0.15% 0.15%
UNIONES DE CREDITO 0.00% | 0.00% 0.00% 0.16% 0.23% 0.14%
SIFIDE 0.00% | 0.55% 0.20% 0.07% 0.05% 0.12%
BANCOMEXT 0.00% | 1.42% 0.12% 0.00% 0.00% 0.11%
FOGAPRO 8.55% | 0.22% 0.16% 0.00% 0.00% 0.09%
FOSIN 2.23% | 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01%
OTROS 0.00% | 0.41% 0.51% 0.20% 0.46% 0.36%

Porcentajes por tipo de intermediario
Intermediarios Financieros 70.32% 91.62% | 96.65% 98.28% 99.09% | 97.66%
Intermediarios Financieros No
Bancarios 29.68% 8.38% 3.35% 1.72% 0.91% 2.34%

Elaboracién propia con datos de la Secretaria de Economia

En términos de recursos, se puede observar que conforme se avanzoé en el tiempo, se
dio una desconcentracion de los recursos. Mientras que en el primer afio el 65% de los
recursos fueron otorgados por Santander-Serfin, para 2005, el 88% de las operaciones se



distribuye entre cuatro bancos: Banorte, HSBC, BBVA-Bancomer y Santander Serfin,
quien al final del periodo otorg6 el 4.76% de los recursos. Es de destacar que HSBC,
aunque se incorporé en 2005, logré otorgar el 25.62% del total de los recursos del

programa.

En el caso de los intermediarios financieros no bancarios, su participacion se redujo
a lo largo del periodo, pasa del 29.68% en 2002 a 0.91% en 2006, a pesar de la
incorporacion de otros intermediarios no bancarios. Los intermediarios no bancarios de
mayor participacion fueron Navistar, COPAME, FIPREV, FOJAL y FICEN. (Cuadro 9).

En el cuadro 10 se presentan las diferencias entre monto, garantia y tasa, entre los
intermediarios financieros nacionales (IFN), extranjeros (IFE) y los intermediarios

financieros no bancarios nacionales (IFNB)*.

Cuadro 7 Valores promedio del Sistema de Garantias por tipo y nacionalidad de
intermediario

Institucion prestamista Monto Garantia | Tasa de interés
promedio promedio promedio

intermediarios financieros $213,001.80 71.14% 19.41%
nacionales
intermediarios financieros
extranjeros $188,758.60 97.28% 18.01%
intermediarios financieros $194,875.60 47.99% 14.33%
no bancarios nacionales
Valores promedio del $196,111.80 88.35% 18.34%
Sistema
intermediarios financieros + - +
nacionales
intermediarios financieros - + -
extranjeros
intermediarios financieros - - -
no bancarios nacionales

Elaboracion propia con datos de la Secretaria de Economia

Al igual que en los casos anteriores hay diferencias entre monto, garantia y tasa de

interés, de acuerdo al tipo y nacionalidad de la institucion prestamista. Como se puede ver

4 1FN: Banco del Bajio, Bancomext, Banorte, Banregio, Bansi, Nacional Financiera S.N.C., Pronegocio
IFE: Banamex, BBVA Bancomer, HSBC, Santander Serfin, Scotiabank
IFNB: CCM, CMIC-Baja California, CMIC-Quintana Roo, Copame, Ffesol,, Ficen, Fiprev,Fogapro, Fojal,
Fondo Tabasco, Fondo Tlaxcala, , Fosin, Hirpyme, lamsa, Mercurio, Navistar, Sifide, Unicrese, Uniones De
Credito



en el cuadro 10, los intermediarios financieros nacionales asignaron el mayor monto

promedio mayor, seguido por los intermediarios no bancarios y bancarios extranjeros.

Respecto a las garantias, el mayor porcentaje de garantia se ubicé en los
intermediarios extranjeros (97.28%), seguido por los intermediarios financieros nacionales
(71.14%) y no bancarios (47.99%).

La tasa de interés mas alta es la que se cobro en los bancos nacionales (19.41%)

seguida por los extranjeros (18.01%) y los intermediarios no bancarios (14.33%).

Comparando con los valores promedio del Sistema, los bancos nacionales otorgaron
crédito con montos superiores al promedio, al igual que la tasa de interés, pero con un nivel
de garantia inferior al del Sistema. Los bancos extranjeros, aunque tienen mayores garantias
que el promedio, el monto y la tasa de interés son inferiores al del Sistema. Los
intermediarios no bancarios, tanto en monto como garantia y tasa de interes, son inferiores

a los valores promedio del Sistema.

Basicamente los intermediarios financieros que participan el Sistema Nacional de

Garantias, se clasifican en Bancarios y No Bancarios.

Al evaluar las variables cuantitativas, se puede decir que el mayor monto promedio,
es el que otorgaron los intermediarios financieros nacionales, pero, la mayor garantia, se
ubicé en los bancos extranjeros, mientras que, la menor tasa fue la que cobraron los

intermediarios financieros no bancarios.

Las estadisticas presentadas en este inciso no permiten probar hasta que punto existe
relacion entre el monto del crédito y las tasas de interés, el nivel de garantias, el tamafio de
las empresas, su ubicacién y las caracteristicas de los bancos. Por tanto, se considerd
pertinente proponer un modelo econométrico que permita hacer dicho analisis. La

propuesta y los resultados se presentan en el siguiente apartado.

I11.2 Los determinantes del monto de crédito: un modelo econométrico

A lo largo del presente trabajo se ha mencionado que el acceso al crédito para las MiPyME
no esta restringido sélo por la tasa de interés. La intencion de este apartado es estimar un
modelo econométrico para mostrar que el monto de crédito asignado a las empresas

beneficiarias del Sistema Nacional de Garantias estd determinado (Stiglitz y Weiss, 1981,



Milde y Riley, 1988) por la tasa de interés, por el tamafio, la localizacion del prestatario y
por el tamafio del prestamista, como lo plantean los estudios empiricos citados (BID, 2005,
Benavente, Galetovic y Sanhuenza, 2005, Francisco y Kumar, 2005, Berger y Udell, 1998 y
Lora, 1987).

La ecuacion a estimar es la siguiente:

Mr = p,+p1 Gar+p, Ban +f; Tam +4, Edo +85 Per+ u

Donde:

e Mr es el monto real del crédito.

e Gar representa a la garantia, se refiere al porcentaje de garantia que el
programa asignd a cada una de las operaciones. De acuerdo al BID (2005), aunque la
garantia actia como seguro sobre el préstamo, si la garantia no cubre el 100% del
monto asignado, la institucion prestamista asume un riesgo por el porcentaje no
garantizado, por lo que se espera gue su signo sea positivo.

e Ban: Banco, es una variable ficticia para cada uno de los Bancos. A la variable
ficticia de BBVA-Bancomer se le asigné el nimero 1, a la de HSBC, 2, la de Banorte, 3
y 4 para Santander. El criterio del tamafio est4 basado en el niUmero de sucursales de
cada banco®. De acuerdo a Berger y Udell (1998), Francisco y Kumar (2005) el acceso al
crédito para las MiPyME se da en mayor medida en bancos nacionales y con estructuras
organizacionales menos complejas 0 instituciones de menor tamafio. En consecuencia,
se espera que bancos como BBVA Bancomer, HSBC y Santander Serfin, tengan signo
negativo por ser extranjeros y/o de mayor tamafio y un signo positivo 6 un mayor
coeficiente para Banorte, dado que es el banco de menor tamafio y nacional.

e Tam: Tamario, es una variable dummy con 3 para la microempresa, 2 para la
pequefia y 1 para la mediana, debido a la importancia relativa que tienen las micro y
pequefias empresas en el programa. Tanto el BID (2005) como Benavente, Galetovic y
Sanhueza (2005) afirman que las micro empresas son agentes considerados de mayor

riesgo y, por ello, son las principales afectadas por el racionamiento de crédito. Se

5 De acuerdo al Boletin Estadistico de la Banca Multiple (2006), BBVA Bancomer tiene 1754, HSBC 1347,
Banorte 994 y Santander Serfin 937.



espera que el signo para ésta variable sea positivo ya que supone que tienen mayor
acceso al crédito las empresas grandes.

e Edo: Estado representa tres regiones® norte (3), centro (2) y sur (1). La
ubicacion geografica, para Francisco y Kumar (2005), influye en la determinacion del
crédito por que hay una mayor derrama en las regiones con mayor actividad econémica
Yy, en consecuencia, con mayor ingreso. Se espera que la relacion sea positiva, dado que
regiones con mayor actividad econémica e ingreso son zonas con mayor acceso al
crédito.

e Per: Periodo: Es una variable donde se incluyen tres variables dummies que
representan cada uno de los afios 2003-2005, va del 1 al 3. Se agregd como una variable
que permite distinguir los periodos.

La informacion para llevar a cabo la estimacion proviene de datos de la Secretaria
de Economia y del Internacional Financial Statistics 2006 del FMI. La primera fuente
representa una base de 176,926 operaciones de crédito realizadas entre mayo de 2002 y
junio de 2006, la segunda fuente se utiliz6 para transformar los montos de crédito a

términos reales’ y la tasa de interés nominal a una tasa de interés real®.

La muestra con la que se trabajo se construyd con base a los siguientes criterios:

1. Operaciones entre 500 y 250,000 pesos (en términos nominales) que
representan poco mas del 70% del total de operaciones.

2. Operaciones realizadas entre el afio 2003 y 2005

3. Los quince estados que concentran el 80% de las operaciones del rango de
analisis: Distrito Federal, Jalisco, Nuevo Ledn, México, Puebla, Tamaulipas,
Michoacan, Coahuila, Veracruz, Guanajuato, Baja California, Chihuahua,
Sinaloa, Durango, San Luis Potosi y Sonora.

4. Los intermediarios mas importantes que representan el 88% de las
operaciones realizadas: HSBC, Banorte, BBVA Bancomer y Santander.

® Norte: Baja California, Durango, Nuevo Leén, San Luis Potosi, Sinaloa, Sonora, Tamaulipas.
Centro: Colima, Distrito Federal, Guanajuato, Jalisco, México, Michoacan, Puebla
Sur:, Chiapas, Veracruz
" Monto del crédito entre el indice de precios del afio en que se otorgo. Se tomé el indice anual para generar
una serie del monto mas homogénea
® La tasa de interés nominal menos la tasa de crecimiento de la inflacion



Con estos criterios se obtuvo una muestra de 54, 535 operaciones, de las cuales,
32,783 fueron empresas micro, 16, 881 pequefias y 4,871 medianas, cuyo monto y tasa de
interés se convirtieron a términos reales.

A continuacion se presenta la estadistica descriptiva de las variables cuantitativas a
considerar, ordenadas por tamafio, considerando el monto real, el porcentaje de la garantia

gue se asigno y la tasa de interés real.

Cuadro 8 Estadistica descriptiva de la muestra por tamafio de empresa

Microempresas
Monto real Garantia Tasa de interés real
Media 748.9554 0.876103 0.152839
Desviacion Estandar 505.1472 0.2219 0.038961
Maximo 2140.503 1 0.434518
Minimo 4.081922 0.1 -0.045482
Pequefias
Monto real Garantia Tasa de interés real
Media 855.281 0.934236 0.095808
Desviacion Estandar 665.0968 0.141466 0.088143
Maximo 2140.503 1 0.429518
Minimo 4.247086 0.1 -0.045482
Mediana
Monto real Garantia Tasa de interés real
Media 966.5762 | 0.732195 0.125654
Desviacion Estandar 565.4661 0.158404 0.045759
Maximo 2140.503 1 0.429518
Minimo 31.4599 0.12 -0.045482

De la estadistica descriptiva se puede concluir que a medida que aumenta el tamafio
de la empresa el monto promedio se incrementa. Si se compara la pequefia con la mediana
el monto y la tasa aumentan pero la garantia promedio cae. Una menor garantia para las
medianas pero un mayor monto promedio podria significar que hay una relacion inversa
entre montos de préstamos y garantias, lo que implica que la fraccion del monto no
garantizada debe ser cubierta por la empresa solicitante. Otro aspecto que destaca de la
estadistica descriptiva es que la desviacion estandar de las garantias en los tres casos es

mayor que la de la tasa de interés, es decir, la tasa de interés tiene un comportamiento que



presenta poca variacion entre cada operacion, por lo que en la estimacion del modelo sélo
se considerara el porcentaje de la garantia.

Para solucionar los problemas de heterocedasticidad comunes en las estimaciones de
corte transversal, la estimacion se llevé a cabo con el Método Generalizado de Momentos®.

En el cuadro 12 se presentan los resultados de la estimacion. Se puede observar que
la variable garantia es estadisticamente significativa, su probabilidad es menor a 0.05, y con
signo negativo. No es el signo esperado, ello se debe quizd a que el programa asigna
menores porcentajes de garantias para respaldar el crédito cuando se asignan mayores
montos. Una explicacion posible puede ser que los Bancos ven con mas riesgo los créditos
pequefios. De acuerdo al BID (2005) un esquema de garantias podria no inducir a los
bancos a absorber el riesgo adicional relacionado con los préstamos a las MiPyME.

Respecto a los coeficientes asociados a las variables de los bancos de mayor tamafio
los tres son significativos con signo positivo. El coeficiente del banco de menor tamafio
(Santander Serfin) es mayor que el de los otros dos. Este resultado confirma los resultados
de Francisco y Kumar (2005) que muestran que, en efecto, los Bancos pequefios, tienden a
asignar mayores montos de crédito a las MiPyME comparados con los que otorgan los
bancos grandes.

El coeficiente de la variable tamafio es estadisticamente significativo pero con signo
negativo, lo que muestra que las empresas de menor tamafio reciben menores montos de
credito.

El coeficiente de la variable estado es significativo con signo positivo. Este
resultado confirma que las regiones con mayor actividad econémica (Norte) se les asignan

mayores montos, tal y como lo plantean Francisco y Kumar (2005).

9 Ver anexo 1 para una explicacién mas amplia sobre la metodologia.



Cuadro 9 Resultados de la estimacion

Variable Coeficiente | Probabilidad
GARANTIA -826.9358 0.0000
BBVA 321.4104 0.0000
HSBC 73.94374 0.0000
SANTANDER 456.4135 0.0000
MICRO -181.4366 0.0000
ESTADO 35.65311 0.0000
PERIODO 252.8473 0.0000
C 738.0496 0.0000
R-squared 0.106491
Adjusted R-squared 0.106376
Probabilidad J 0. 3896527192

Los resultados econométricos confirman la hipdtesis de esta investigacion. Los
factores determinantes del monto del crédito son, ademas de la tasa interés, el nivel de
garantias asignado por el programa, el tamafio de la institucion prestamista, el tamafo de la
empresa solicitante y la ubicacion de la misma.

De los resultados de la estimacion econométrica se puede deducir que, en el caso del
Sistema Nacional de Garantias:

1. Las garantias facilitaron el acceso al crédito a las MiPyME, pero se les sigue
viendo como agentes de riesgo por parte de los Bancos de mayor tamafio o
extranjeros.

2. Las empresas de menor tamafio se asocian con un mayor nivel de riesgo esto
lo confirma el signo del coeficiente del tamafio que resulto negativo para las
micro empresas.

3. La ubicacion es un factor relevante ya que las empresas que se ubican en el
norte y centro son las que reciben mayores montos; tienen mayores niveles
de actividad econdémica que en el sur.

4. En la medida que el programa ha evolucionado a lo largo del tiempo el
monto asignado se ha incrementado respecto a los montos que se otorgaron

al inicio del programa.



Conclusiones

Las micro, pequefias y medianas empresas en México se han enfrentado a problemas de
racionamiento de crédito, consecuencia de problemas de informacion asimétrica; en
respuesta a lo anterior en México se implemento el Sistema Nacional de Garantias, que
busca facilitar el financiamiento de las MiPyME a través del otorgamiento de garantias a
dichas empresas, las cuales presentan a los intermediarios financiero que participan en el
sistema.

El sistema desde su implementacion en 2002 ha presentado una tendencia creciente,
tanto en ndmero de operaciones como de derrama de recursos a micro, pequefias y
medianas empresas de los sectores industrial, comercio y servicios.

En los resultados del sistema se observan diferencias entre el tamafio, ubicacién y
sector de actividad econdmica de la empresa asi como en el tamafio y nacionalidad de las
instituciones que operan como prestamista.

Se observa que las empresas que reciben las mejores condiciones de crédito, en
términos de montos, garantias mayores al promedio y tasas de interés menores al promedio,
considerando el tamafio de la empresa, son las medianas empresas, las cuales reciben
mejores condiciones respecto al promedio, aunque son las empresas que, por tamafio han
recibido el menor nimero de operaciones del sistema, seguido por las pequefias, siendo las
micro empresas las que reciben el mayor nimero de operaciones y recursos.

Respecto a la ubicacion, el crédito del sistema se ha concentrado en regiones que
tiene una importante participacion en el PIB, principalmente en el norte y centro del pais,
aungue el centro es la regién con mayor participacion en el sistema, el norte ha comenzado
a ganar participacion, tanto en términos de operaciones y recursos.

En términos del sector de actividad en que se ubican las empresas beneficiarias del
sistema también se observan diferencias. Aunque la industria es el sector que recibio el
mayor nimero de operaciones Y recursos, no es el sector que tiene las mejores condiciones,
recibe menores montos promedios a una tasa de interés superior al promedio del sistema.

Por el lado de los oferentes, en el sistema participan intermediarios financieros
bancarios, nacionales y extranjeros, e intermediarios financieros no bancarios, todos ellos
nacionales. En el Sistema Nacional de Garantias el 88% de las operaciones se ha
concentrado en cuatro instituciones bancarias: HSBC, BBV A-Bancomer, Santander Serfin



y Banorte, el cual es el Unico intermediario nacional de los cuatros. Respecto a los no
bancarios, aungue son los intermediarios que otorgan créditos a tasas de interés menores a
la promedio a lo largo del tiempo, han perdido participacion drasticamente, tanto en
numero de operaciones realizadas como en recursos asignados.

Para probar hasta que punto las caracteristicas antes mencionadas determinan el
monto de crédito se realiz6 un modelo econométrico que permitio probar la hipdtesis
planteada, respecto a que el monto de crédito no so6lo estad determinado por el nivel de tasa
de interés.

Se encontro que la garantia guarda una relacion negativa con el monto, mientras que
los bancos de mayor tamafio tienen mayor aversiéon al riesgo ya que asignan menores
montos a las MiPyME, respecto al tamafio de la empresa, es de llamar la atencion, que a
pesar de la participacion en el programa, las empresas de menor tamafio, son las que se les
asignan menores montos, es decir, las empresas micro son agentes que se asocian con una
menor probabilidad de retorno del préstamo. Otro factor que influye en el monto del crédito
es la ubicacion geografica de la empresa solicitante, la estimacion nos muestra que las
empresas ubicadas en regiones con mayor actividad economica (Centro y Norte) reciben
mayores montos.

De lo anterior se puede concluir que, aunque la teoria afirma que las garantias
funcionan como filtro en los mercados de crédito que permiten distinguir a los buenos
prestatarios de los malos, en el caso del Sistema Nacional de Garantias en México, las
instituciones prestamistas siguen considerando a las empresas micro y pequefias como
agentes con un alto nivel de riesgo, es por ello que se les asignan menores montos que a las
medianas, a tasas mas altas, es decir, aunque las garantias facilitan el acceso al crédito, los

problemas de la informacion asimétrica persisten dentro del Sistema.



Los determinantes del crédito a las MiPyME: conclusiones

La importancia de las micro, pequefias y medianas empresas (MiPyME) en México
radica en su capacidad para generar empleo (representa mas del 90% del empleo de las
empresas). A pesar de lo anterior enfrentan problemas de racionamiento de crédito por
parte del sistema financiero, por lo que con frecuencia recurren a fuentes informales de
crédito, como son préstamos entre particulares, proveedores y/o recursos propios.

Como con frecuencia se sefiala en la literatura, las MiPyME, tienen dificultades
para acceder al crédito, son las principales afectadas del racionamiento por su
incapacidad de generar informacion sobre su nivel de riesgo y el retorno del préstamo:
los problemas de acceso al crédito se clasifican tanto de oferta como de demanda.

Con respecto a la oferta, en la teoria econdmica la discusion se centra en torno al
uso de filtros y sefales que permitan a las instituciones prestamistas distinguir a los
solicitantes con menor nivel de riesgo sobre el retorno del préstamo. El problema del
racionamiento del crédito se resuelve con distintos niveles de tasas de interés y montos
que hacen coincidir las curvas de beneficio del banco y el retorno esperado por los
solicitantes, de tal forma que s6lo se atraigan a los solicitantes con menor probabilidad
de riesgo.

El racionamiento ocurre porque la tasa de interés que hace que coincidan las
curvas de indiferencia de los prestamistas y prestatarios no siempre coincide con el
nivel en el cual se iguala la demanda y oferta del crédito en los mercados. El
racionamiento ocurre, por tanto, para atraer prestatarios con una mayor probabilidad de
retorno del préstamo, fijando una tasa de interés menor a la de equilibrio, con lo cual la
oferta es menor a la demanda.

Por otra parte, la tasa de interés a la que se otorga el crédito, se convierte en un
mecanismo de incentivos en el sentido de garantizar que el prestatario realice las
acciones planteadas en el contrato para el retorno del préstamo.

En cuanto a los oferentes, la evidencia empirica corrobora que las instituciones
prestamistas nacionales con estructuras poco complejas, es decir con pocas sucursales 6
bancos locales, son instituciones que asignan un mayor numero de créditos a las
MiPyME que los bancos extranjeros con estructuras organizacionales complejas.

Por el lado de la demanda, los factores que la literatura empirica considera son el

sector econdmico en que se enmarca la actividad de la empresa solicitante, asi como su



nivel de actividad exportadora, edad, ubicacion geografica, historial crediticio y tamafio
de la misma.

El sector economico al que pertenece la empresa influye en la demanda por
crédito porque la respuesta de las instituciones prestamistas estd en funcion de la
relacion entre el ciclo econdmico del sector y el ciclo global de la economia.

Otro factor que influye en la demanda de crédito es el nivel de exportaciones de
la empresa solicitante. Las empresas exportadoras requieren mayores niveles de crédito
para tener una estructura productiva que permita satisfacer los estandares de calidad que
exige el pais exportador. Para los prestamistas una empresa exportadora es una empresa
competitiva.

La mayor parte de las MiPyME tienen una corta vida, las que sobreviven han
logrado absorber los mercados que dejan las empresas salientes gracias a que logran
alcanzar niveles de productividad cercanos a los de la industria: Por esta razon los
bancos consideran a las MiPyME de mayor edad como competitivas y con mayor
probabilidad de retorno de los préstamos.

Respecto a la ubicacién geografica se afirma que las regiones con mayores
niveles de ingreso y actividad econémica concentran un mayor numero de sucursales de
instituciones prestamistas que facilitan el acercamiento entre prestamistas y
prestatarios.

En cuanto al tamafio de las empresas solicitantes, la evidencia empirica confirma
que son las MiPyME las principales afectadas por el racionamiento, ya que no cuentan
con la capacidad de generar informacion que permita a las instituciones financieras
conocer la solvencia de los solicitantes, lo que da lugar a un circulo vicioso: ya que la
falta de crédito les impide generar un historial crediticio que permita verificar el
comportamiento previo del solicitante en créditos anteriores, con datos certeros sobre su
riesgo crediticio.

En México, en la década de los ochentas, se inicia un proceso de liberalizacion y
privatizacion del sector bancario. Este periodo coincide con un crecimiento del crédito
al sector privado como proporcion del PIB y de la cartera vencida. La crisis financiera
de 1994 frena el crecimiento del crédito y, a partir de entonces, se concentra
principalmente en el consumo.

A finales de la década de los ochentas se considera en la estrategia nacional al
crédito a las PyME. Se reestructuran los objetivos de la banca de desarrollo y se asignan

recursos a las MiPyME a través de un esquema de banca de segundo piso. A pesar de



ello la banca comercial no otorgaba crédito a las MiPyME por considerarlas de alto
riesgo.

El crédito al sector privado, por parte de la banca de desarrollo, crecio desde
mediados de la década de los ochentas y hasta mediados de la de los noventa. En este
periodo las micro, pequeias y medianas empresas argumentaban que el crédito era
escaso, en algunos casos por la falta de difusion de los programas existentes.

A pesar de la existencia de programas de financiamiento las MiPyME se
enfrentaban a problemas para acceder al crédito por varias razones. En primer lugar las
instituciones solicitaban altas garantias; en segundo lugar, el crédito se concentro
principalmente en el consumo y no en el sector productivo; por ultimo, la participacion
de la banca de desarrollo en el crédito al sector privado cayd después de la crisis de
1994.

En el Plan Nacional de Desarrollo 2001-2006 se incluye en el Programa de
Desarrollo Empresarial a las MiPyME, y se implementa el Sistema Nacional de
Financiamiento (SINAFIN) que contempla tanto servicios financieros como no
financieros para la creacion y desarrollo de las MiPyME.

Uno de los programas que conforma al SINAFIN es el Sistema Nacional de
Garantias que, como su nombre lo indica, otorga garantias a las MiPyME para acceder
al crédito otorgado por los intermediarios financieros adscritos al programa.

El Sistema Nacional de Garantias que atendi6 a MiPyME en toda la Republica
desde mediados del 2002 muestra diferencias en sus resultados respecto al tamaifio,
ubicacion, sector de la actividad que desarrollan los prestatarios, asi como por el tipo y
nacionalidad de los intermediarios que asignaron el crédito.

Entre las diferencias que se encontraron se puede destacar que las
microempresas fueron las principales beneficiarias del programa, desplazando a las
pequenas que recibian la mayor cantidad de operaciones en los inicios del periodo.
Respecto al sector, el principal beneficiario fue la industria, aunque cabe sefialar que no
fue el que recibi6 los mayores montos 6 las menores tasas.

Respecto a la ubicacion de las empresas se observd que un gran porcentaje de
los recursos se otorgaron a empresas ubicadas en quince estados de la Republica:
Distrito Federal, Jalisco, Nuevo Leon, México, Tamaulipas, Coahuila, Guanajuato,
Michoacan, Veracruz, Baja California, Chihuahua, Sinaloa, San Luis Potosi y Sonora,

que tienen la mayor aportacion al PIB



De los intermediarios participantes, financieros y no bancarios, destacan, con el
mayor porcentaje de las operaciones y recursos, BBVA Bancomer, HSBC, Santander
Serfin y Banorte. Por su parte, los intermediarios no bancarios, destacan en el programa
por sus menores tasas de interés

Las diferencias en los montos permiten concluir que ademas de la tasa de interés
y a pesar de las garantias otorgadas a través del SINAFIN, en el caso de las MiPyME en
México, hay otros factores que determinan el monto de crédito.

En el caso del SINAFIN se encontré que los bancos con el menor nimero de
sucursales muestran una mayor disposicion a otorgar mayores montos a las MiPyME.
Se corrobord que las empresas ubicadas en regiones con mayor actividad econdmica y
nivel de ingreso reciben mayores montos que las que tienen una baja participacion en el
PIB

En conclusion, los resultados de la investigacion muestran que el crédito a las
MiPyME otorgado por los intermediarios financieros bancarios esta limitado por el
tamano y ubicacion de las empresas. Por tanto, a pesar de la existencia de garantias, las
empresas de menor tamano o ubicadas en el sur del pais se les considera, por los
intermediarios financieros, como agentes con mayores niveles de riesgo.

La evidencia empirica de la investigacion muestra que para mejorar el acceso al
crédito de las micro y pequefias empresas se requiere no solo del otorgamiento de
garantias, es necesario, ademas, crear mecanismos que permitan a las empresas crecer.
Es decir, pasar de micro a pequefias y de pequeias a medianas empresas, para aumentar
su productividad, su permanencia en el mercado y disminuir su nivel de riesgo para
poder acceder al crédito.

Los intermediarios financieros no bancarios empiezan a tener importancia en el
SINAFIN por las menores tasas de interés a las cuales otorgan el crédito. Se requiere,
por tanto, de mecanismos que permitan que estos agentes financieros se fortalezcan y
evitar asi que las MiPyME accedan al crédito bajo condiciones poco favorables, con
altas tasas de interés.

En el sistema de garantias las micro empresas han ganado terreno en la
asignacion de recursos mientras que las medianas la han perdido. De acuerdo con la
teoria son las empresas medianas las que tienen una mayor expectativa de permanecer
en el mercado y por tanto, son para los bancos agentes de menor riesgo comparadas con
las micro. De lo anterior se establece que pudiera ser un riesgo para el SINAFIN la

concentracion de recursos en las micro empresas, que tienen un mayor riesgo. Esta



consideracion debe tomarse en cuenta para garantizar el futuro desempefio del
SINAFIN.

En conclusion, el impulso a las MiPyME y los mecanismos que faciliten su
acceso al crédito no so6lo son de indole financiero sino también no financiero, como son
la ubicacién de la empresa en los sectores productivos, su tamaio, el tipo de institucion
que otorga el crédito. Esto muestra que las condiciones del acceso al crédito van mas
alla de s6lo considerar a la tasa de interés como sefala la teoria.

Como toda investigacion esta no estd exenta de limitaciones. En primer lugar, el
andlisis se llevo a cabo para un sector del sistema financiero, puesto que solo se tomé en
cuenta las operaciones del SINAFIN, esto implica un sesgo en la medida en que no se
consideraron créditos que otorgan las instituciones financieras a las MiPyME fuera del
sistema.

La base del SINAFIN tiene contabilizado sélo las operaciones y no fue posible
detectar los montos de crédito con empresas o establecimientos. Por esta razén en el
analisis no fue posible analizar una variable importante mencionada en la teoria, la
importancia del historial crediticio de las empresas.

En términos de la estimacidon econométrica no fue posible estimar un modelo
para cada uno de los anos debido a las diferencias en el nimero de operaciones. La
solucion fue hacer una estimacion conjunta para todos los afios. Se reconoce la
pertinencia de establecer estimaciones por afio para comparar cambios en los posibles
determinantes del acceso al crédito.

Para futuras investigaciones seria conveniente mejorar la base del SINAFIN con
la Secretaria de Economia para que la informacion se elabore con respecto al
establecimiento o empresa y no por operaciones, lo anterior permitiria realizar
estimaciones econométricas tanto de corte transversal como modelos de datos de panel a
la vez que facilitaria la comparacion de los determinantes del acceso al crédito dado por

el SINAFIN y el que se otorga fuera del sistema.



Anexo: Método Generalizado de Momentos

El enfoque usual cuando se presentan, en una estimacion econométrica,
problemas de heterocedasticidad es el Método Generalizado de Momentos (GMM por
sus siglas en inglés), introducido por L. Hansen (1982). GMM hace uso de las
condiciones de ortogonalidad que permiten estimaciones eficientes en presencia de

heterocedasticidad.

Variables instrumentales

La ecuacion a estimar es, en notacion matricial

y=XB+u E(u)=Q (1)

Doénde la fila se define como:

Y =X B+u, ()

Donde X es la matriz de regresores de dimension nxK, con n numero de

observaciones, considerando que algunos de los regresores son enddgenos, tal que
E(Xuy)70.

El término de error u se distribuye con media cero y matriz de covarianzas Q.

Existen tres casos a considerar para la matriz Q

Homocedasticidad: Q=01 3)
o’ 0
Heterocedasticidad: Q = o> 4)
0 o’
5, 0
Agrupamiento 0= 5 (5)
0 >,

La matriz Q para agrupamientos es utilizada para modelos de panel.



Se divide el conjunto de regresores en [X; X3], con los K; regresores, X; se
asume bajo la hipdtesis nula como endogena, y los (K- K;) regresores restantes tal que
X, sea exogena.

El conjunto de variables instrumentales es Z de dimension nxL; este es el
conjunto de variables que se suponen exdgenas, es decir E(Zu;)=0.

Se divide a los instrumentos en [Z; Z;], tal que los L; y Z; instrumentos son
excluidos y en consecuencia los restantes (L- L;) instrumentos y Z,= X, son los

instrumentos incluidos o regresores exdgenos:

Regresores: X, =[X; Xz]=[Xi Z:]=[Enddgenos Exdgenos]
(6)
Instrumentos: Z=[Z; Z,]=[Excluidos Incluidos]

(7)

La condicion de orden para la identificacion de la ecuacion es L = K; es decir
debe haber al menos tantos instrumentos excluidos como regresores endogenos. Si
L=K, se dice que la ecuacion estd “exactamente identificada“; si L>K, la ecuacion esta
“sobreidentificada”.

Si se nombra a Pz como la matriz proyeccion: Z(Z’Z)"'Z’. El estimador de B para
las variables instrumentales es:

Bv=(X’Z(Z2’2)"'2’X)"'X’ Z(2°Z)' 2’y = (X’ P.X)'X’ Py

)

El estimador para las variables instrumentales es un caso especial del estimador
de GMM. EI supuesto sobre la exogeneidad de los instrumentos Z se puede expresar
como: E(Zu;)=0.

Los instrumentos nos dan un conjunto de L momentos,
B =24, =Z(y, - X,P)
9)

Donde g; es una matriz de dimension Lx1. La exogeneidad de los instrumentos
significa que hay L condiciones de momento 6 de ortogonalidad, que se satisfacen en el

valor observado de [3, es decir cuando:



E(gi(B))=0
(10)

Cada una de las L ecuaciones de momentos corresponde a un momento muestral,

que se describen de la siguiente forma:

o1& ~_ 1.

gB)=-2 2, ~X.Bp=-Zi (1D
i=1

La intuicion detras del GMM es elegir un estimador de 3 que resuelva g( ,5) =0.

Si la ecuacion a estimar esta es exactamente identificada, tal que L=K, entonces

se tienen tantas ecuaciones (L condiciones de momento) como variables desconocidas
(K coeficientes ). En este caso es posible encontrar un £ que resuelva g(£) =0, yel

estimador de GMM es un estimador de variables instrumentales.

Si la ecuacion esta sobreidentificada es decir L>K, entonces se tienen mas
ecuaciones que variables desconocidas, y en general no sera posible encontrar un S que

establezca un conjunto de L momentos muestrales que sean exactamente cero. Esto nos

da la funcion objetivo de GMM:
J(B)=ng(B)We(B) (13)
El estimador GMM de f3 es la ,@ que minimice J (,3). Derivando y resolviendo

las K primeras condiciones de orden

B - (14)
0B

Obteniendo el estimador GMM:

Bopy = (X' ZWZ' X)) X' ZWZ'y (15)

Hay que sefalar que los resultados de la minimizacion, y por consiguiente el
estimador GMM, serd el mismo para las matrices de pesos que difiere por una constante
de proporcionalidad. Sin embargo hay tantos estimadores GMM como opciones de
matrices de pesos W.

El estimador GMM eficiente es aquel que se obtiene al combinarse con la matriz

W 6ptima, que minimiza la varianza asintotica del estimador, y se obtiene al elegir



W=S", donde S es la matriz LxL de covarianza de las g condiciones de momento, que

se define como:

S=lE(Z'uu'Z)=lE(Z'QZ) (16)

n n
La férmula general para la distribucion de un estimador GMM es
b 1 ' - ' ' -

V(Bou) = ;(Q @ W0,) (O, WSO, )(©Q'y, WO,,) (17)

Sustituyendo (15) en (17) se obtiene el estimador GMM eficiente:

Bowy =(X'ZS 22 X)) X' ZS7'Z'y (18)

Sin embargo la matriz S ain no ha sido definida, para lo cual es necesario
establecer una serie de supuestos sobre la matriz Q

Considerando el caso mas comin en el andlisis de seccidOn cruzada:

heterocedasticidad de orden desconocida. Se necesita un estimador de
heterocedasticidad-consistente para S. Tal que S se valida al utilizar el enfoque

estandar del “sandwich” para la estimacion robusta de la covarianza. Se denota a Q

como la matriz diagonal de residuos cuadrados.

~2
u; 0

O
1
>
(3]

i (19)

~2
0 u,
Donde # es una estimacion consistente de u; , por lo tanto un estimador

consistente de S es:

S==(2'Q7) (20)

I |~

Que tiene validez aun cuando no podemos estimar los 7 elementos de la diagonal
de la matriz Q Unicamente con n observaciones, pero son suficientes para obtener una
estimacion consistente de la matriz S de dimension LxL.

Un requisito para las variables instrumentales es probar la sobreidentificacion de
las restricciones en el GMM, para lo cual se debe probar si los instrumentos se
correlacionan con los errores que aparece si la condicion de orden para la identificacion
se satisface cuando el numero de instrumentos excluidos de la ecuacion excede el

numero de variables enddgenas.



En el contexto del GMM, las restricciones de sobreidentificacion pueden

probarse a través del estadistico J de Hansen (1982), que se distribuye como una y? con

tantos grados de libertad como niimero de restricciones de sobreidentificacion L-K haya

J es la prueba mas cominmente utilizada en el GMM para evaluar la validez del
modelo. Un rechazo de la hipétesis nula implica que los instrumentos no satisfacen las
condiciones de ortogonalidad requeridas para su uso, que se puede generar por que las
variables no son realmente exdgenas 0 por que se hizo una exclusion incorrecta de

variables.
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