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Capitulo |: Presentacion

A diario se hace referencia a la importancia de las pequefias y medianas empresas -en adelante Pymes-
en cualquier economia, aun en las mas desarrolladas. Fundamentando tal afirmacién se expresa que se
trata de un gran numero de empresas, con un rol relevante en la generacién de empleo y en la contribucion
al producto y con un alto grado de flexibilidad para la adaptacion a las cambiantes condiciones de mercado.

Mas alla de niumeros y estadisticas asi como de su calidad o precariedad, lo cierto es que, hoy, practi-
camente nadie desconoce la significacion econémico-social de este segmento de empresas. Por ello su
problematica esta en el centro de la escena, habiéndose convertido con el transcurso del tiempo en un
tépico importante en las agendas, tanto de las organizaciones empresariales como de gobernantes, politi-
Cos y economistas.

Ademas, tal importancia cuasi estructural se potencia en determinadas coyunturas. ¢ Acaso el tema no
ha tomado mas relevancia, por lo menos en la discusién publica, en los ultimos meses ante la severidad de
la recesion y de los problemas de empleo?.

En ese marco, se ha considerado de interés analizar una de las aristas mas sensibles en la problematica
del sector pyme argentino: el financiamiento.

Los reclamos sectoriales plantean la falta de fuentes de financiamiento adecuadas a las necesidades,
dificultades para el acceso a las vigentes, altos costos, severos requerimientos en materia de garantias, por
citar solo algunos, direccionando las criticas al sector financiero. Asi estas apuntan tanto al accionar de sus
propios operadores como al marco regulatorio.

Por su parte, desde el sector financiero se responde que las Pymes tienen problemas de informacion,
sea porque no la disponen o porque no es confiable, que no evallan sus proyectos convenientemente, que
tienen deficiencias de capital, que tienen problemas de gerenciamiento.

El objetivo general del presente trabajo es, precisamente, indagar en tal problematica desde una 6ptica
lo mas objetiva posible, realizando no solo un planteo descriptivo de la situacion sino también una aproxima-
cidn a sus causas para, finalmente, ensayar algunas propuestas que, a modo de conclusion, se transformen
en un aporte para los distintos sectores involucrados.

Para ello se debi6 analizar la informacién estadistica disponible, las normas vigentes de los diversos
organismos estatales y reguladores (Banco Central de la Republica Argentina, Comision Nacional de Valo-
res) y recurrir a la opinién de los sectores interesados, sea mediante la consulta directa como a través de
sus propias publicaciones periddicas y/o declaraciones recientes a los distintos medios de prensa.

Ello, sumado ala compulsa de bibliografia disponible para el caso argentino y al analisis de las experien-
cias internacionales mas relevantes, permitio la estructuracién del presente trabajo cuya organizacion se
expone seguidamente.

En el Capitulo Il se intenta realizar una caracterizacién de las llamadas Pymes, pasando revista a las
normativas vigentes en nuestro pais y algunas comparadas, ahondando luego en su importancia econdmica.

El Capitulo Il aborda la problematica del financiamiento bancario, incluyendo un diagnéstico de situa-
cion y sus factores determinantes. Asi, se analizan el volumen de crédito global de nuestra economia, la
relevancia del sector publico como tomador de fondos del sistema bancario y las cuestiones que especifica-
mente inciden en la magnitud y condiciones en que el crédito llega a las Pymes. Entre ellas, se abordan los
problemas de informacion, los gastos de administracion, las garantias y el riesgo de crédito. Adicionalmente
se presenta una revision sintética del marco regulatorio que rige a los intermediarios financieros y su inci-
dencia en el tema en estudio.

En el Capitulo IV se revisa la importancia del mercado de capitales como fuente de provision de fondos,
especificamente a través de la emision y colocacion de titulos privados de deuda.

Posteriormente en el Capitulo V se indaga en la participacion del Estado, tanto en la generacién de
politica activa como en su rol de creador de condiciones para que sean los agentes de mercado quienes con
su actuacién coadyuven a la resolucion de los problemas planteadas.

Luego de realizar una breve revision respecto de las experiencias internacionales consideradas mas
relevantes en el Capitulo VI se presentan las conclusiones finales y las propuestas en el Capitulo VII.

Cabe mencionar, por ultimo, que el presente trabajo fue realizado entre el segundo semestre de 1999y
los primeros meses del afio 2000, cuestion que debera ser tenida en cuenta a la hora de analizar referencias
o citas de normas legales, de regulaciones especificas, asi como de nuevos proyectos.
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Capitulo IlI: caracterizacion e importancia econdmica de la Pymes
1. Caracterizacion

1.1. Introduccién

La expresion Pyme si bien es ilustrativa por si misma, en tanto se refiere al grupo de pequefias y
medianas empresas pertenecientes a los distintos sectores de la actividad econémica (comercio, industria,
servicios, agro, mineria), no reconoce una definicion especifica.

No obstante ello cualquier estudio sobre las mismas impone la determinacion de los limites a su alcan-
ce. Tal tarea no es sencilla en tanto se trata de un universo complejo donde las generalizaciones y/o
clasificaciones no pueden ser absolutas. Ante tal situacion se suelen utilizar determinados parametros
sobre la base de los cuales es posible realizar categorizaciones. La cantidad de personal ocupado, el monto
de ventas, el tamafo de los activos y/o del patrimonio neto, la magnitud de los préstamos, y el sector de
actividad econdémica; tomados en forma individual o combinados, son los indicadores de uso mas frecuente
para distinguir entre Pymes y grandes empresas.

1.2. Legislacion Argentina

En nuestro pais la Ley 24467 dictada en marzo de 1995 con “... el objeto de promover el crecimiento y
desarrollo de...” este segmento de unidades empresarias, no da definiciones sobre el alcance de la expre-
sion Pymes, encomendandole esa tarea a la autoridad de aplicacién. Asi, en su articulo 2°, indica que dicha
definicidn debera realizarse teniendo en cuenta las particularidades de cada region del pais y los sectores
de la actividad econdmica donde ellas se desempefien.

El decreto Nro. 908/95, reglamentario de Ley Nro. 24467, definio los alcances del término Pyme al
declarar de aplicacion las disposiciones de las Resoluciones Nro. 401/89 del ex Ministerio de Economia de
la Nacion y sus modificatorias y complementarias Nro. 208/93 y 52/94, tal como se lo explica en los parrafos
siguientes.

La metodologia vigente, para realizar tal categorizacion, utiliza como parametros atributos cuantificables
de las empresas, los cuales se aplican en forma simultanea, aunque difieren para los diversos sectores de
actividad econdémica. Los atributos utilizados son los siguientes:

1) Personal ocupado: definido como el promedio del personal declarado en los formularios de pago de
las obligaciones previsionales o en los libros rubricados de personal, el que fuere mayor, correspondiente a
doce meses, abarcando el ultimo ejercicio econémico concluido;

2) Ventas anuales: definidas como el importe de las ventas anuales a precios constantes, excluido el
impuesto al valor agregado y los impuestos internos, en los casos que corresponda, que surjan del ultimo
balance o informacién contable equivalente adecuadamente documentada;

3) Ingreso bruto anual: definido como el promedio de la facturacion de la empresa en los ultimos dos
ejercicios, excluido el impuesto al valor agregado y los impuestos internos;

4) Activos productivos: comprenden el valor actualizado de los bienes de uso segun el ultimo balance,
neto de amortizaciones, excluyendo inmuebles, construcciones y obras en curso. Este valor no puede ser
inferior al 10% del valor de las ventas anuales;

5) Patrimonio Neto: es el que surge del ultimo balance o informacién contable equivalente. No puede
ser inferior al 5% de las ventas anuales;

6) Capital productivo: es el que se informa en la declaracion jurada del impuesto a las ganancias
presentada ante la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP), incluyendo el valor de la tierra. Este
valor debe confrontarse con la valuacion fiscal correspondiente al impuesto inmobiliario.

Segun el sector de actividad econdmica donde las empresas actuen, los atributos, descriptos anterior-
mente, que se utilizan son los siguientes:

a) Sector industrial, minero y pesquero: personal ocupado, ventas anuales y activos productivos;

b) Sector comercio y servicios: personal ocupado, ventas anuales y patrimonio neto;

¢) Sector Agropecuario: ingreso bruto anual y capital productivo;

d) Sector Transporte: personal ocupado y ventas totales anuales.

Los atributos correspondientes, computados en sus valores reales para cada empresa y relacionados
con los topes fijados, permiten la determinacion de un puntaje sobre la base del cual se define o no la
condicion de PYME. A los efectos de realizar el calculo de dicho puntaje se utiliza la siguiente férmula:

POe VAe APe
P= (10 X 10 X 10— )™
POm Vam APm
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Donde:

P puntaje “Pyme” asignado a la empresa

PO = personal ocupado

VA = ventas anuales oingresos brutos anuales, segun corresponda
AP = activos productivos o patrimonio neto, segun corresponda

m = tope maximo establecido

e = valorreal delaempresa

Si en lugar de aplicar tres atributos se aplican al sector solo dos (como es el caso del sector agropecua-
rio o del transporte) el valor P (puntaje “Pyme” asignado a la empresa) se determina haciendo la raiz cuadra-
da en lugar de la raiz cubica.

Los valores topes establecidos para cada indicador con la correspondiente diferenciacion sectorial son:

ATRIBUTOS INDUSTRIA, COMERCIO TRANSPORTE | AGROPECUARIO (2)
MINERIAY PESCA Y SERVICIOS

Personal ocupado

(cantidad de personas) 300 100 300 0
Ventas anuales ($) 18.000.000 12.000.000 15.000.000 1.000.000
Activos productivos ($)

(1) 10.000.000 2.500.000 0 3.000.000

Observaciones:
1. - Para los sectores comercio y servicios se toma el patrimonio neto en lugar de activos productivos. 2. Para el sector
agropecuario el importe de $ 1.000.000 debe considerarse como ingresos brutos anuales y los activos productivos de $

3.000.000 se entendera como capital productivo incluyendo la tierra, con las definiciones dadas mas arriba.

Asimismo se han establecido topes especificos para determinados subsectores, como los casos del
frutihorticola y la hoteleria. Para el primero se aplican los atributos correspondientes al sector agropecuario
aunque con valores topes de $ 9.000.000 y $ 7.000.000 para los ingresos brutos anuales y el capital
productivo respectivamente.

Por su parte, en el caso de la hoteleria, se hace referencia a los hoteles de turismo de categoria no
superior a cuatro estrellas. El personal ocupado se fija en un valor limite de 100 y las ventas anuales en $
6.500.000, agregandose la cantidad de habitaciones como tercer atributo a tener en cuenta, estableciéndo-
se el tope en 130 habitaciones.

Sobre la base de este procedimiento una empresa sera considerada como Pyme cuando el puntaje (P)
determinado sobre la base de valores reales y los topes de cada uno de los atributos arroje un valor de 10
puntos como maximo. Adicionalmente, se han preestablecido los siguientes sub-tramos:

1) Microempresa: puntaje menor o igual a 0,3 puntos

2) Pequena empresa: puntaje superior a 0,3 puntos e inferior a 1,5 puntos

3) Mediana empresa: puntaje mayor a 1,5 y hasta 10 puntos

4) Cuando el puntaje supere el valor de 10 no sera considerada como Pyme.

La comentada caracterizacion resulta de aplicacion también para las entidades financieras en razén de
lo dispuesto por las Comunicaciones “A” 1600 y “A” 2089 del Banco Central de la Republica Argentina
(B.C.R.A.)y por el Régimen de Obligaciones Negociables para Pymes dispuesto por la Comision Nacional
de Valores (C.N.V.).

Por ultimo, cabe acotar, que paratodo lo atinente a las relaciones laborales, contenidas en el Titulo Il de
la Ley Nro. 24.467, la definicién de Pymes difiere de la comentada en parrafos anteriores. A tal fin la ley
establece dos condiciones para que una entidad encuadre en la definicién de pequeia empresa:

1) Plantel de trabajadores: hasta cuarenta (40) personas;y

2) Facturacion anual, sin impuesto al valor agregado, que varia segun el sector que se trate:

Industria: $5.000.000

Comercia $ 3.000.000

Servicios $4.000.000

Rurales $2.500.000

1.3. Metodologia Mercosur:

Si bien en cada uno de los paises del Mercosur no existe una metodologia comun para definir a una
Pyme, una de sus comisiones elabord una propuesta en las que se utilizan dos atributos cuantitativos:
ventas anuales y personal ocupado, a los que se agrega otro atributo de tipo cualitativo: la sociedad no

7
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deber estar controlada por otra empresa o pertenecer a un grupo econémico que en su conjunto
superen los valores establecidos.
Asi, el coeficiente de tamafio se determina sobre la base de:

PO \'

P= 10 ( X ) %2
POm VAm

Donde

P = coeficiente de tamano

PO = personal ocupado

V = ventasanuales

m = valortope de referencia

Cuando el coeficiente sea inferior o igual a 10 puntos la empresa sera considerada Pyme, con la siguien-
te clasificacion por sub-tramos:

1) Microempresa: puntaje menor o igual a 0,38 puntos

2) Pequena empresa: puntaje superior a 0,38 puntos e inferior a 3 puntos

3) Mediana empresa: puntaje mayor a 3 y hasta 10 puntos

Los valores topes de referencia son los siguientes:

ATRIBUTOS INDUSTRIA COMERCIO
AGROINDUSTRIA Y SERVICIOS
Personal ocupado 200 100
(cantidad de personas)
Ventas anuales ($) 15.000.000 10.000.000

1.4. Definiciones comparadas

En Chile, el Servicio de Cooperacion Técnica (SERCOTEC), organismo estatal que tiene por misién
‘bromover y apoyar las iniciativas de mejoramiento de la competitividad de las micro y pequefias empresas
y fortalecer el desarrollo de la capacidad de gestion de sus empresarios”, ha categorizado a las empresas
sobre la base del valor de sus ventas anuales:

TAMANO VENTAS ANUALES VENTAS ANUALES
(ENU.F.) (1) (EN USS) (2)
Microempresa Menos de 2.400 72.679

Pequeia empresa

De 2.401 a25.000

De 72.680 a 757.075

Mediana empresa

De 25.001 a2 50.000

De 757.076 a 1.514.150

Mas de 50.000

Mas de 1.514.150

Gran empresa

OBSERVACIONES:
(1) U.F.: Unidad de fomento, equivalente a 15.058,22 pesos chilenos al 22-12-99.
(2) Calculado sobre la base del tipo de cambio, a igual fecha, de 497,25 pesos chilenos por dolar.

En Brasil, el “Estatuto de la Microempresa y de Empresas de Pequeio Porte”, fijado por Ley Nro. 9841
del 05 de octubre de 1999 aporta las siguientes definiciones:

(1) Microempresa: firma mercantil individual con una facturacion bruta anual igual o inferior a R$ 244.000
base octubre 1999 (equivalente de U$S 123.500)

(2) Pequeiia empresa: aquellas con facturacion anual de mas de R$244.000 y hasta R$1.200.000 base
octubre de 1999 (equivalente de U$S 607.000)

En Inglaterra, el Bank of England reconoce explicitamente que no existe una definicién comun de peque-
flas empresas y expone los distintos criterios mas conocidos en ese pais .

Entre ellos merece destacarse el de la Comision Europea que categoriza a las empresas segun los
siguientes parametros y valores:
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ATRIBUTOS MICRO EMPRESAS PEQUENAS EMPRESAS MEDIANAS EMPRESAS
Facturacion

(Libras esterlinas) No aplicable Max. 7.000.000 Max. 40.000.000
Activos

(Libras esterlinas) No aplicable Max. 5.000.000 Méx. 27.000.000
Empleados

(cantidad) Maximo 10 Maximo 50 Maximo 250
Criterio de

independencia (*) No aplicable 25% 25%

OBSERVACIONES: (*) El porcentaje indicado se refiere a la maxima tenencia de capital de la empresa a categorizar del que puede
ser propietario otra empresa no categorizadas como pequefia 0 mediana.

Para ser clasificada como pequefia o mediana empresa deben cumplir los limites en materia de emplea-
dos y criterio de independencia. De los restantes, es decir facturacion o activos, debe cumplir por lo menos
uno.

Por su parte la Ley de Sociedades inglesa, siempre haciendo referencia al citado reporte del Bank of
England’toma en cuenta los siguientes parametros y valores:

ATRIBUTOS PEQUENAS MEDIANAS
EMPRESAS EMPRESAS
Facturacion
(Libras esterlinas) Max. 2.800.000 Max. 11.200.000
Activos
(Libras esterlinas) Max. 1.400.000 Max. 5.600.000
Empleados Maximo 50 Maximo 250

En este caso para calificar como Pyme se requiere satisfacer por lo menos dos de los tres atributos
anteriores.

En Estados Unidos, mas alla de los requerimientos que para programas especificos ha establecido la
agencia federal Small Business Administration a la que se hara referencia mas adelante, en una encuesta
nacional que se realiza sobre las finanzas de las pequenas firmas se toma un Unico parametro: menos de
500 empleados de tiempo completo. Precisamente The National Survey of Small Business Finance realiza-
da en 1993 coordinada por el Federal Reserve System y la citada Small Business Administration toma dicho
parametro para el trabajo muestral realizado, determinando un universo de casi veinte millones de empre-
sas. Los resultados obtenidos permiten inferir la realidad respecto de otros atributos: e/ 98.13% de las
empresas americanas con menos de 500 empleados tenian ventas de hasta diez millones de ddlares
anuales y el 98,19% activos inferiores a los cinco millones.

1.5. Diversidad de definiciones:

No existe una definicion unica de Pyme. Tal como lo sefala FIEL en su trabajo de investigacion esta “.....
varia segun el caso, aun entre los paises de grado semejante de desarrollo™. Es mas, en un mismo pais
pueden encontrarse distintas categorizaciones y atributos cuantitativos y/o cualitativos segun sea utilizado
para fines estadisticos, para la definicidn e implementacion de politicas publicas, para el accionar de orga-
nizaciones privadas o para cualquier otro objetivo.

Mas alla de los limites exactos de cualquier agrupamiento, que por inteligente que sea puede resultar
arbitrario, interesa entender el alcance que involucra este estrato

“Universo complejisimo’? que hace muy dificil fijar términos estrictos. No obstante ello las pautas comen-
tadas, tanto en el ambito de nuestro pais como las comparadas, aportan una idea genérica relativamente
ilustrativa.
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2. Importancia econémica:

Si bien no hace al objeto especifico del presente trabajo indagar respecto de la importancia econémica
de las Pymes, la cuestion no puede omitirse. Su repaso, por somero que sea, facilitara el abordaje y
comprension de la problematica en estudio.

Pareciera ser un hecho indiscutible que las Pymes, consideradas en forma agregada, constituyen un
segmento de relevancia en la estructuracion econdmica de un pais. Dirigentes politicos, formadores de
opinion, publicaciones periodisticas, dirigentes gremiales empresarios y sindicales, entre otros, hablan a
diario de su importancia y sobre la base de ello proponen, sugieren, reclaman y/o justifican politicas y
cursos de accién. En general no existe, o por lo menos no se lo ha encontrado explicitamente, alguien que
niegue la importancia econémica de las Pymes en cualquier economia en general y en la Argentina en
particular. Sin perjuicio de ello es dable observar que la cuantificacion de la misma es directamente propor-
cional con la posicién de quien la expresa respecto de la implementacién o no de politicas activas por parte
del Estado a favor de este segmento empresarial. Sirven para ello los siguientes ejemplos: Manuel Cywin
expreso: “El fortalecimiento de las pequenas y medianas empresas es decisivo para consolidar la demanda
doméstica, reforzar las redes sociales a través de la creacion de trabajo y culturas productivas y, en conse-
cuencia, contribuir al fortalecimiento de las instituciones democréaticas™. Por su parte, FIEL en su obra
sobre las Pymes? expresa: “La distribucién de la produccién en empresas de distinto tamafio no es si
misma un signo positivo o negativo para el desempefio econémico de un pais, ya que la misma depende de
las caracteristicas tecnologicas y de demanda que caractericen a cada tipo de mercado que se considere”.

Sin perjuicio de lo expresado, algunos indicadores de la realidad pueden ayudar a tener una vision propia
sobre el particular. Es aqui donde la informacion no abunda. Los Censos Nacionales Econdmicos realizados
en 1984 y 1994, la Encuesta especial realizada por FIEL en 1995, las encuestas periddicas realizadas por
el Observatorio Pymis de la Union Industrial Argentina, constituyen las fuentes mas utiles. El segmento mas
analizado es, en general, el de las pequenas y medianas empresas industriales, seguido por las comercia-
les y de servicios y con mucho menor informacion respecto de las agropecuarias.

Usualmente se dice que este estrato de unidades empresariales es relevante para la economia por la
cantidad que son, asi como por su contribucion a la generacion de empleo y de producto.

El Censo Nacional Econémico de 1994 permite formular los siguientes cuadros:

Cuadro Nro. 1 INDUSTRIA MANUFACTURERA:
Empleo y Valor agregado por tamafio de empresas

TAMANO EMPRESAS % VAB (*) % PUESTOS %
Hasta 3 empleados 52.269 58% 1.054.851 4% 89.147 9%
De 4 a 25 empleados 31.450 35% 5.079.269 17% 271.026 27%
De 26 a 50 empleados 3.189 4% 3.046.818 10% 112.823 1%
De 51 a 150 empleados 2.271 3% 5.724.688 19% 189.874 19%
TOTALPYMES 89.179 99% 14.905.626 50% 662.870 66%
TOTAL GENERAL 90.088 100% 29.787.397 100% 1.007.909 | 100%
Cuadro Nro. 2 COMERCIO AL POR MAYOR, POR MENOR Y OTROS
Empleo y Valor agregado por tamafio de empresas

TAMANO EMPRESAS % VAB (*) % PUESTOS %
Hasta 3 empleados 453.297 90,04% 5.853.705 32% 652.552 58%
De 4 a 25 empleados 47.582 9,45% 7.541.721 42% 330.951 29%
De 26 a 50 empleados 1.701 0,34% 1.799.049 10% 58.804 5%
De 51 a 100 empleados 613 0,12% 1.188.479 7% 42.254 4%
TOTAL PYMES 503.193 99,95% 16.382.954 91% 1.084.561 96%
TOTAL GENERAL 503.432 100,00% | 18.050.925 100% 1.129.723 | 100%
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Cuadro Nro. 3 SERVICIOS
Empleo y Valor agregado por tamaio de empresas

TAMANO EMPRESAS % VAB (*) % PUESTOS %

Hasta 3 empleados 252.625 83% 4.945.551 27% 337.050 25%
De 4 a 25 empleados 43.474 14% 4.522.236 25% 371.816 28%
De 26 a 50 empleados 3423 1% 1.668.206 9% 121.265 9%

De 51 a 100 empleados 1.859 1% 1.802.447 10% 132.326 10%
TOTAL PYMES 301.381 99% 12.938.440 72% 962.457 73%
TOTAL GENERAL 302.913 100% 18.050.090 100% 1.326.720 | 100%

(*) Valor agregado brutos en miles de pesos.

FUENTE: Las Pymes: Clave de crecimiento con equidad (Sociedad Macri - 1999) sobre la base de datos del Censo Nacional
Econdémico 1994.

Considerando los tres sectores antes indicados, las Pymes comprenden el 99,70% de las empresas,
generan el 78,22% de los puestos de trabajo y el 67,12% del valor agregado bruto. Tales guarismos
ratifican su importancia como fuente generadora de puestos de trabajo, motivo por el cual se dice que son
intensivas en el uso del trabajo como factor de la produccion.

Adicionalmente, se suele afirmar que:

- Poseen estructuras con mayor capacidad de adecuacién a las necesidades de mercados cambiantes;

- Pueden tener un importante grado de flexibilidad que facilita la innovacion y adaptacion a nuevas tecnolo-
gias;

- Constituyen un agente econémico necesario para el desarrollo de las grandes empresas en tanto generan
la categoria de subcontratistas que aquellas requieren;

- Coadyuvan a una menor concentracion econémica y, consecuentemente, a una mejor distribucién del
ingreso.

Tales caracteristicas de por si relevantes, se vuelven aiin mas significativas en escenarios macroeconoé-
micos signados la recesion y altos nivel de desempleo.

Ahora bien, ; Son éstas verdades absolutas o solo relativas?

A esta altura es necesario traer a colacion otras posiciones, las que sin dejar de reconocer la importan-
cia de las Pymes someten a reconsideracion algunas de las facetas citadas. En esa linea se ubica FIEL,
organizacion que en su trabajo sobre las Pymes? relativiza afirmaciones tan categéricas, basandose en
evidencias obtenidas en trabajos realizados en el exterior y en su propio analisis de la informacién domés-
tica disponible. Entre sus conclusiones se destacan:

- La pretendida flexibilizacion que se le atribuye a las Pymes debe ser entendida en un sentido mas amplio,

vinculado con el de la rotacién de las empresas. “En la economia deben evitarse los obstaculos a la
entrada y salida de empresas (de cualquier tamario al mercado), .... , debe permitirse el nacimiento y
muerte de empresas”;

- Refuta que sean mas intensivas en el uso del factor trabajo. Considera que el grado de intensidad en su
utilizacion esta relacionado mas con la composicion de la produccion de la economia que con el tamafo
de sus empresas. El aumento de la participacion en el empleo de las pequefias firmas se debe mas ala
creacion neta de nuevas firmas (nacimientos menos muertes) que al crecimiento de las Pymes ya exis-
tentes;

- Enlos paises en desarrollo, especialmente los latinoamericanos, algunas de las ventajas de las empresas
mas chicas provienen de su grado de informalidad, lo que facilita la elusion de costos tributarios, laborales
y legales, pero impone limitaciones a su crecimiento en tanto las coloca lejos de los circuitos financieros
institucionalizados y de las operatorias con grandes empresas y con el exterior;

- Enlas cuestiones vinculadas con el empleo y la tecnologia las consideraciones sectoriales pesan mas
que el tamafo de las empresas;

- El estudio de las empresas agrupadas como Pymes y no Pymes no arroja resultados concluyentes, salvo
en un limitado nimero de problemas tales como los costos de transaccion y el riesgo financiero.

Como ya se expresara, no es objetivo de este trabajo incursionar en una discusion sobre la importancia
econdmica de las Pymes. Solo se pretende dejar sentado que existen aspectos opinables, sin por ello
desconocer una realidad incontrastable: /la economia argentina tiene una fuerte presencia de Pymes, por lo
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que los diversos aspectos que hacen a su problematica deben ser estudiados. S6lo con diagnoésticos claros
se pueden tomar decisiones acertadas, las demas son acertijos. Precisamente aqui se pretende ahondar en
una cuestion especifica: el financiamiento.

Capitulo llI: el financiamiento bancario

1. Introduccién

En todas las economias conviven unidades superavitarias desde el punto de vista financiero con otras
que son deficitarias. Es decir, mientras ciertos agentes econdmicos no consumen todo su ingreso, existen
otros que tienen requerimientos de fondos superiores a sus ingresos. La necesidad de canalizar mas efi-
cientemente los recursos desde los primeros a los segundos determinaron la aparicion y organizacion del
sistema financiero.

Asi, en general se habla de la problematica del financiamiento, entendiendo por tal al analisis de las
distintas fuentes de provision de recursos, a como funcionan, bajo qué condiciones, cual es la mejor combi-
nacién de las mismas, temas que para este trabajo se focalizaran en un determinado tipo de unidades
deficitarias: las empresas.

La actividad de cualquier unidad empresaria implica la necesidad de aplicar recursos o fondos, aplicacion
que se materializa en el conjunto de bienes y derechos que conforman su activo. En un sentido amplio, el
financiamiento involucra el estudio del conjunto de fuentes proveedoras de dichos fondos, sea que se cana-
licen bajo la forma de capital propio (socios, accionistas), de capital ajeno (proveedores comerciales, ban-
cos, tenedores de titulos de deuda emitidos por la empresa) o de autofinanciamiento (fondos generados por
la propia empresa).

En un sentido mas estricto se relaciona la cuestién del financiamiento con uno de los tres segmentos
anteriores, concretamente con la provision de fondos que realizan terceros no propietarios, dando lugar a
una relacion crédito-deuda, la que a su vez puede haber sido generada por una transaccién comercial o
financiera. Para este trabajo nos ocuparemos de estas Ultimas en las pequenas y medianas empresas.

2. Principales fuentes de financiamiento

En tanto y en cuanto las empresas pueden recibir financiacion de distintas fuentes, resulta util determi-
nar laimportancia relativa de cada una de ellas. En el ambito internacional, en un trabajo publicado por Colin
Mayer', se hace referencia a esta cuestion en forma comparativa para distintos paises. En el Cuadro Nro. 1
se reproducen algunos datos, surgiendo de los mismos las siguientes conclusiones:

Cuadro Nro. 1: Participacion porcentual de cada fuente de financiamiento

FUENTE E.E.U.U. CANADA FRANCIA | ALEMANIA ITALIA REINOUNIDO | JAPON
Retencién utilidades 66,90 54,20 44,10 55,20 38,50 72,00 33,70
Transf. de capital 0,00 0,00 1,40 6,70 5,70 2,90 0,00
Tit. deuda corto plazo 1,40 1,40 0,00 0,00 0,10 2,30 S/D
Préstamos Bancarios 23,10 12,80 41,50 21,10 38,60 2,40 40,70
Crédito Comercial 8,40 8,60 4,70 2,20 0,00 2,80 18,30
Bonos 9,70 6,10 2,30 0,70 2,40 0,80 3,10
Acciones 0,80 11,90 10,60 2,10 10,80 4,90 3,50
Otros -6,10 4,10 0,00 11,90 1,60 2,20 0,70
Ajuste estadistico -4,20 0,90 -4,60 0,10 2,30 9,70 S/ID
TOTALES 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Fuente: Mayer Colin (1990) reproducido por Pedro Marcelo Oviedo en Cuadernos de Economia Nro. 30 — Ministerio de Economia
de la Provincia de Buenos Aires.

- La retencion de utilidades es la principal fuente de financiamiento de las empresas en todos los paises
analizados;

- Elfinanciamiento a través del mercado de capitales (titulos de corto plazo y bonos) no es significativo;

- Los préstamos bancarios constituyen la segunda fuente de financiamiento en términos de importancia
relativa;
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En nuestro pais el trabajo realizado por FIEL sobre la base de su propia encuesta abarcativa de 400
empresas industriales de diferentes tamafos reporta los valores incluidos en el Cuadro Nro.2, en él puede
observarse el porcentaje de empresas que hacen uso de cada fuente de financiamiento:

Cuadro Nro. 2: Fuentes de Financiamiento
(En % de empresas)

FUENTE %

Retencion de utilidades 70,00
Aporte de los socios 12,00
Proveedores 48,00
Crédito bancario local 58,00
Crédito bancario externo 10,00
Numero total promedio de fuentes utilizadas 2,10

Fuente: Fundacion de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas. “Las Pequefias y Medianas Empresas en la Argentina”
(1996).

Sobre la base de un numero total promedio de fuentes utilizadas de 2,10, se destaca la retencién de
utilidades como la mas utilizada (70% de las empresas). Al igual que lo observado en el ambito internacional
la segunda fuente mas utilizada es el crédito bancario (58% de las empresas utilizan el de origen local y solo
el 12% el de origen externo).

Ahora bien, tal situacién general no es representativa de la realidad verificada por el mismo estudio en los
distintos tamafos de empresa. A tal fin, clasificando las empresas segun la cantidad de personal se obtuvo:

Cuadro Nro. 3 Fuentes de Financiamiento segun tamaino de empresas

(Porcentaje de empresas que las utilizan)

FUENTE CANT.EMPLEADOS TOTAL 1-5 6-10 11-50 51-200 201-500 MAS
DE 500

Retencion de utilidades 70,00 62,00 73,00 73,00 64,00 66,00 83,00

Aporte de los socios 12,00 5,00 16,00 14,00 13,00 5,00 9,00

Proveedores 48,00 38,00 31,00 43,00 52,00 53,00 39,00

Crédito bancario local 58,00 36,00 44,00 60,00 67,00 68,00 65,00

Crédito bancario externo 10,00 0,00 0,00 2,00 16,00 37,00 30,00

Promedio de fuentes utilizadas 2,10 0,00 2,20 2,70 2,20 2,60 4,30

Fuente: Fundacién de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas. “Las Pequefias y Medianas
Empresas en la Argentina” (1996).

Por su parte, si la categorizacion se realiza segun el valor bruto de la produccién FIEL obtuvo los
siguientes valores:

Cuadro Nro. 4 Fuentes de Financiamiento segun tamaiio de empresas en base VBP

(Porcentaje de empresas que las utilizan)

FUENTE TAMANO SEGUN V.B.P. TOTAL 1 2 3 4 5 6

Retencion de utilidades 70,00 65,00 72,00 65,00 76,00 75,00 83,00

Aporte de los socios 12,00 10,00 14,00 14,00 6,00 7,00 17,00

Proveedores 48,00 38,00 41,00 48,00 54,00 36,00 67,00

Crédito bancario local 58,00 40,00 66,00 56,00 70,00 61,00 67,00

Crédito bancario externo 10,00 0,00 0,00 11,00 28,00 36,00 67,00

Fuente: Fundacién de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas. “Las Pequefias y Medianas
Empresas en la Argentina” (1996).

Lainformacién anterior permite concluir que:

La retencién de utilidades es la fuente de financiamiento mas utilizada por las empresas mas alla de
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su tamario;

La fuente de financiamiento externa mas utilizada es el crédito bancario, especialmente el obtenido
en el mercado local;

La utilizacién del sistema bancario como fuente de financiamiento se incrementa a medida que
aumenta el tamafo de las firmas. El crédito bancario local es usado por el 36% de las empresas con 1a
5 empleados y por el 68% de las que tienen entre 201y 500 empleados;

El crédito bancario externo es practicamente inexistente en las empresas de menos de 50 emplea-
dos.

Otras evidencias estadisticas surgen de los trabajos realizados por el Observatorio de Pymis de la Unién
Industrial Argentina. Este sobre la base de un relevamiento realizado en 1996 (Segunda Encuesta Estructu-
ral) obtuvo la siguiente estructura de capital promedio respecto de pequefas y medianas empresas indus-
triales:

Cuadro Nro. 5: Estructura de financiamiento

FUENTES %
Deudas financieras 9,60
Deudas Comerciales 13,00
Otras Deudas 13,50
Total Pasivos Corrientes 36,10
Pasivos no Corrientes 11,80
Patrimonio Neto 52,10
TOTAL 100,00
FUENTE: Observatorio Pymis. Unién Industrial Argentina 2da. Encuesta Estructural.

Los valores anteriores permiten obtener sélo conclusiones genéricas respecto a que el capital propio
(incluidas las utilidades retenidas) aportaba el 52,1% de los fondos aplicados en los activos de las empresas
en cuestién y que, del financiamiento aportado por terceros no propietarios (47,90%), el 75% era de corto
plazoy el 25% de largo plazo. La falta de identificacion de la naturaleza de los pasivos no corrientes impide
hacer mayores discriminaciones.

En el marco del concepto restringido de financiamiento a que se hizo referencia en el punto anterior, se
habra de analizar detalladamente el generado a través del sistema bancario y del mercado de capitales,
temas que se abordaran en los siguientes puntos y en el capitulo siguiente respectivamente.

3.1. DIAGNOSTICO DE SITUACION

Como ya se expresara, tanto en el ambito internacional como en nuestro pais el crédito bancario
tiene una importancia significativa como fuente de financiamiento, erigiéndose en la segunda en relevancia
luego de la retencién de utilidades.

Ahora bien, mas alla de tal definicién genérica, qué ocurre en el caso de las pequefias y medianas
empresas?, jEncuentran restricciones para acceder al crédito bancario?,  En qué condiciones lo hacen?

Para ello se pasara revista en primer término al trabajo de investigacion realizado por la Fundacion de
Investigaciones Econémicas Latinoamericanas (FIEL) en cuanto constituye el principal y mas completo
que existe sobre la materia. Posteriormente se incorporaran otros estudios y publicaciones y el analisis
propio de fuentes de informacién disponible. Todo ello con el propésito de formular un diagndstico lo mas
preciso y objetivo posible.

3.1. La investigacion de FIEL.:

De los Cuadros Nro. 3 y 4 surge que existe una clara evidencia estadistica respecto al menor uso del
financiamiento bancario por parte de las empresas a medida que decrecen en tamafio. A esta altura resulta
relevante traer a colacion otros indicadores elaborados por FIEL en el citado estudio sobre esta cuestion.
Algunos de ellos han sido resumidos en el Cuadro Nro. 6.
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Surgen aqui conclusiones importantes:

* Mientras el conjunto de empresas de la encuesta operan en 2,9 bancos en promedio, se obser-
vauna importante dispersion para los diversos tamafios. A medida que crece el tamafio aumenta
el nimero de bancos con los que operan: las empresas de hasta 5 empleados estan relacio-
nadas con 0,8 bancos en promedio, las de entre 6 y 10 empleados con 1,30 bancos y asi
sucesivamente las de mas de quinientos empleados lo hacen con 14,1 entidades.

* Casiel 25% del total de encuestados no opera con ninglin banco. Mientras que entre las empre-

sas mas pequefias dicho porcentaje llega al 40% en las mas grandes baja un digito.

UTILIZACION BANCOS Y TAMANOS DE EMPRESAS
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Mientras que, en términos de conjunto, el 25% de las empresas opera con bancos publicos, dicho porcentaje
es muy pequeilo en las empresas mas chicas (solo el 2%). A medida que aumenta la cantidad de empleados
el porcentaje crece, llegando al 37% en el caso de empresas de entre 51 y 200 empleados.

En cuanto a la importancia que cada tipo de entidad tiene en la estructura de financiamiento de cada empresa,
la banca publica es mas relevante para las Pymes, (especialmente en las medianas), que en las grandes
corporaciones. Por su parte la banca privada tiene mayor peso relativo en la estructura de financiamiento de
las grandes empresas.

En la ya citada encuesta realizada por Fiel cobraba cierta relevancia la participacion de la banca cooperativa.
En los tramos de menor tamafio es mayor el porcentual de empresas relacionadas con bancos cooperativos
que con bancos publicos.

En cuanto al costo promedio del crédito correspondiente al afio 1994, en términos de tasa anual, era del 23,3%
con un desvio del 16,5%. El analisis de los distintos estratos de empresas, agrupados tanto por cantidad de
personal como por valor bruto de la produccion, permite arribar a una conclusion terminante: el costo
promedio del financiamiento bancario decrece a medida que crece el tamario de la empresa con un

diferencial ostensible entre las Pymes y las grandes empresas.

COSTO DEL CREDITO

m
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Tal diferencial llegaba a los quince puntos (26,9% versus 10,8% respectivamente). Pero ademas el grado de
dispersion de ese costo promedio es sensiblemente menor para las grandes empresas con respecto al arrojado para
las Pymes.

* Ladeuda garantizada como porcentaje de la deuda total es mayor en las Pymes, decreciendo significativamente

en la gran empresa.

El mismo trabajo expresa que para las empresas de menor tamafio las deudas comerciales y
previsionales representan un porcentual mayor en su estructura de financiamiento en comparacion con
las grandes corporaciones. Por otra parte los pasivos bancarios y tributarios son proporcionalmente
mayores en las grandes que en las pequenas empresas. Si a ello le adicionamos la mayor probabilidad
que las Pymes tengan mas deudas tributarias que las grandes, en términos relativos, se configura un
conjunto de factores que indicarian las restricciones de aquellas para financiarse a través del sistema

bancario.

3.2. Otras investigaciones

Las conclusiones anteriores resultantes de la fuente citada corresponden al contexto temporal en
que la Encuesta fue realizada (1995) y para empresas industriales que formaron parte de una muestra
determinada. El interrogante que se plantea es si pueden generalizarse al universo de Pymes que, a fines
de la década del 90, desarrollan su actividad en la economia argentina.

Larespuesta no es tinica. Existen algunas cuestiones que seguramente han perdido validez mien-
tras que otras se mantienen. Un ejemplo de las primeras es, por caso, el rol relativamente significativo de
labanca cooperativa. La reestructuracion que el sistema financiero argentino ha experimentado luego de
las crisis mexicana (1995), asiatica (1997) y rusa (1998), trajo consigo la casi desaparicion de la banca
cooperativa, la que ha quedado reducida practicamente a una sola entidad. Si bien es cierto que dicha
entidad es reconocida en el mercado por su asistencia a las Pymes no es menos cierto que a nivel
agregado la banca cooperativa ha perdido la participacion antes sefialada.

En el intento por validar o eventualmente rectificar otras conclusiones hemos corroborado una
realidad incontrastable: Cuanto se habla de las Pymes pero que poca informacion precisa existe. En
lo que a financiamiento bancario se refiere si bien existen varias estadisticas oficiales respecto de su
magnitud global y su distribucion regional, por tipo de entidad y por actividad econdmica, no existe
desagregacion que permita su apertura segun los tamanos de las empresas.

Desde el punto de vista de las organizaciones privadas existen, por un lado, diagndsticos apun-
tados a fundamentar sus pedidos de reivindicaciones sectoriales, tal como a diario se lee y/o escucha en
los medios de difusion. O bien trabajos especificos cuyas metodologias impiden la generalizacion de los
resultados.

Sin perjuicio de ello se citaran a continuacion aquellos que, se entiende, contribuyen a funda-

mentar objetivamente el estado de situacion.
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Una investigacion realizada por la Consultora MORI! contiene algunos indicadores cualitativos
que aportan una idea respecto de la relacion banco-cliente para el tipo de unidades empresariales en
estudio.

Del mismo surge que, a pesar que los empresarios en general se sienten satisfechos con los
bancos con que operan, no parecen tener la misma percepcion respecto de las facilidades para el

acceso al crédito. En los cuadros Nro. 7 y 8 se presentan los valores en detalle:

! Investigacion para la Revista Mercado, publicada en Septiembre de 1998, sobre una encuesta a 400 gerentes y
duefios de Pymes que asistieron a un evento empresarial.
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Cuadro Nro.7 SATISFACCION CON LOS BANCOS CON QUE OPERAN

GRADO %

MUY SATISFECHO 271%

BASTANTE SATISFECHO 44%

NI POCO NI MUCHO 12%

POCO SATISFECHO 9%

NADA SATISFECHO 2%

Ns/Nc 6%

Fuente: Revista Mercado N° 970 (09-1998)

Cuadro Nro. 8 FACILIDAD DE ACCESO AL CREDITO

CALIFICACION %
MUY FACIL 1%
FACIL 19%
NIFACILNI DIFIICIL  46%
DIFICIL 17%
MUY DIFICIL 2%
Ns/Nc 15%

Fuente: Revista Mercado N° 970 (09-1998)
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Asimismo del mismo estudio surge, al consultar sobre el uso que se le otorga a los distintos titulos de crédito, que el

cheque de pago diferido goza de muy amplia aceptacion, mientras que la factura de crédito es muy poco utilizada.

Un trabajo realizado por la Consultora Monica Kleiman' sobre la base del encuestamiento a 200 pequefias y
medianas empresas de los sectores industrial, comercial y de servicios aporta informacion relevante:

*  Casi un tercio de los encuestados operan con un solo banco y solo el 20% con cuatro bancos o mas. Ademas la

proyeccion futura no permite avizorar grandes cambios: el 13% prevé reducir la cantidad de bancos con los que

opera, el 18% aumentarlos y el resto mantenerse con la misma cantidad.

! Trabajo publicado en la Revista Mercado Nro. 974, “Como tratan los bancos a los chicos” en enero de 1999.
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*  Laoperatoria de descubierto en cuenta corriente es, por lejos, el servicio mas utilizado. Un nivel de uso del 71%
de los encuestados confirma que, a pesar de su elevado costo, es el servicio mas utilizado por las Pymes. Del nivel
de uso de otros servicios bancarios interesan para el presente trabajo aquellos que constituyan mecanismos de

financiacion. Los indicadores aportados por el trabajo son:

Descubierto en cuenta corriente 71%
Cuenta corriente 27%
Cartas de créditos de importacion 21%
Tarjeta de crédito corporativa 18%
Préstamos hipotecarios 15%
Descuentos de facturas 10%

En todos los casos se trata de la proporcion de los encuestados que usan el servicio indicado en
cada caso con su principal banco.

» Existe un interesante nivel de conformidad de los empresarios con las entidades con las que operan.
No obstante ello los comerciantes y los titulares de actividades de servicios, en general, se hallan
menos satisfechos. Tal nivel de aceptacion no es comprensivo de todos los aspectos que hacen a la
relacion entidad financiera-cliente. Asi aparecen factores de satisfaccion y otros de insatisfaccion.
Entre los primeros se destacan: el correcto registro de los movimientos en los resumenes de cuenta,
la amabilidad del personal, la anticipacion con que se avisan los vencimientos de los acuerdos, la
ambientacion de la sucursal. Por su parte dentro de los denominados factores de insatisfaccion se
encuentran los que se relacionan con la gestion crediticia y con la relacion costo-beneficios de los

servicios que los bancos ofrecen.
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En materia de costo-beneficio el 53% consideran no satisfactoria esa relacion, es decir poco o nada le aportan los
servicios de los bancos con relacion a los costos que le significan. Este indicador es mas severo para los bancos

cuando se trata de empresas mas jovenes y para los sectores comerciales y de servicios.

Respecto de la gestion crediticia, un 40% de los encuestados se muestra insatisfecho. Se reclaman
nuevos criterios para la evaluacion del riesgo Pyme, dando mayor importancia a la trayectoria de la
empresa y su grado de cumplimiento con bancos y proveedores. Los encuestados, en general,
reconocen que una legislacion mas rigurosa para el incumplidor aportaria a la mayor flexibilidad por

113

parte de los bancos. Dicen “ ... en la Argentina los bancos toman mas recaudos porque la

’

Jjusticia demora mucho...”.

Similar nivel de insatisfaccion se verifica respecto de las garantias que las entidades requieren para

otorgar créditos.
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NIVEL GARANTIASEXIGIDAS  PREDISPOSICION PARA OTORGAR CREDITO

MUY SATISFECHO 22% 26%
SATISFECHO 35% 33%
POCO ONADA 40% 43%

* E168% de los encuestados afirma que nunca su banco tomd la iniciativa para ofrecerle nuevas lineas

de crédito.

3.3. Interpretando otras estadisticas oficiales:

La limitacion de la informacion disponible, especialmente en cuanto a una desagregacion que
resulte compatible con el objeto del presente trabajo, es una realidad. No obstante ello se realizaron
otros analisis sobre la base de datos estadisticos que publica el B.C.R.A. como forma de completar el
diagnostico sobre la cuestion.

Uno de ellos tomd como base la serie que mensualmente emite la Superintendencia de Entida-
des Financieras y Cambiarias denominada “Deudores del sistema financiero: Informacion por tra-
mos de deuda y situacion”. En ella se han predefinido distintos tramos por monto de deuda, informén-
dose para cada uno de ellos la cantidad de deudores comprendidos, los montos de sus deudas, asi
como su desagregacion seguin la calificacion crediticia realizada sobre la base del régimen de clasifica-
cion de deudores dispuesto por el B.C.R.A.. Si bien es cierto que dicha informacidn no contiene la
desagregacion que requeririamos para el presente trabajo (créditos a empresas Pymes y no Pymes) no
es menos cierto que puede ser utilizada, aunque con algunos recaudos.

La citada informacién procesada se incluye en el Apéndice del presente trabajo - Anexos 1, 2
y 3-. A fin de obtener conclusiones aplicables al presente trabajo se reagruparon los montos de deuda 'y
se definieron dos grandes grupos: deudores menores y mayores a $500.000., en tanto se entendio que
dicha cifra podia constituir una suerte de limite de financiamiento a una pyme. Cabe acotar aqui que
cuando se hace referencia a deudores ello comprende tanto a individuos, empresas, como al propio
Estado.

Las principales conclusiones que pueden extraerse son las siguientes:

* Losdeudores con deudas mayores de $ 500.000 eran para el total de bancos, 12.952 a diciembre
de 1999, quienes concentraban casi el 57% del crédito (Anexo 1.1). Durante ese afio, el grupo
decreci6 en cuanto a su nimero comparado con los valores a Octubre de 1998, donde los deudo-
res para este tramo eran mas de 14.000 (Anexo 1.1). No obstante la participacion en el uso del

crédito total se mantuvo entre el 57% y 58%. En los bancos publicos este grupo crecio en su
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participacion del 51% al 54% (Anexo 2.1), mientras que en los privados bajo del 62% al 58%
(Anexo 3.1). Obsérvese que a diciembre de 1999 no hay gran diferencia entre la proporcioén que
utilizan estos deudores respecto de total de las carteras de los bancos publicos (54%) y privados
(58%).

» Lacartera crediticia que en el conjunto de bancos se destinaba a los deudores de mas de $ 500.000
se mantuvo, a lo largo del afio 1999, alrededor del 92% en situacion regular. Si la medicion se realiza
en los bancos publicos, a diciembre de 1999 dicho porcentual era del 84,3% (Anexo 2.2) y en los
bancos privados, para el mismo mes, del 95,2% (Anexo 3.2). Por situacion regular debe entenderse
aquellos deudores que estan con calificacion 1y 2 segun las pautas del régimen de clasificacion de
deudores establecido por el B.C.R.A.

» Lacarteraasignada a los deudores ubicados en el tramo de hasta $ 500.000 ostenta menor calidad
que la indicada en el punto anterior. En el conjunto de bancos, este grupo de deudores muestra un
77% de sus deudas en situacion regular a diciembre de 1999, significando una declinacion respecto
del 81% registrado en octubre de 1998 (Anexo 1.2). En el caso de los bancos publicos la propor-
cion es inferior (67,2%) mientras que en los privados alcanzaba al 81,6% (Anexo 2.2) en diciembre
de 1999.

» Profundizando el estudio en el segmento de deudas menores a $500.000 se observa que la calidad
de la cartera no es uniforme en todos los tramos. En general es mejor para los deudores de hasta
$100.000 que para los ubicados en tramos superiores a dicho importe y hasta $500.000.

A continuacion se reproduce la situacion de irregularidad de cartera para diciembre de 1999, como
forma de resumir la informacion detallada presentada en los Anexos 1.3.,2.3.y 3.3. Por cartera
en situacion irregular debe entenderse aquella con calificacion 3, 4, 5y 6 segtin el régimen de

clasificacion de deudores establecido por el B.C.R.A.
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Tramo deuda TOTAL BCOS.BCOS. PUBLICOS BCOS. PRIVADOS
Hasta $10.000 18,17% 16,68% 18,57%
De $10.001 a $50.000 20,31% 24,76% 18,40%
De $50.001 a $100.000 23,90% 35,73% 16,43%
De $100.001 a $250.000 31,75% 47,42% 19,81%
De $250.001 a $500.000 30,17% 54,53% 19,29%
Subtotal 2291% 32,98% 18,43%
De $500.001 2 $1.000.000  25,29% 51,44% 17,78%
De $mas de $1.000.000 6,49% 13,56% 3,72%
Subtotal 7,80% 15,68% 4,77%
Total 14,31% 23,58% 10,51%

* La proporcion de deuda irregular es sumamente alta en los tres tramos que van desde los $ 100.000 hasta $

1.000.000 de deuda, llegando en muchos casos a niveles francamente insostenibles.

Adicionalmente se estudiaron las series de tasas de interés activas que publica el B.C.R.A.,
concretamente las relativas a préstamos al sector privado no financiero y a empresas de primera linea,
informacion que detalladamente se presenta en el Anexo 4 incluido en el Apéndice del presente trabajo.
Para su interpretacion debe tenerse presente que la tasa correspondiente a los préstamos al sector
privado no financiero surge de un promedio ponderado por monto, para cuya determinacion inciden
significativamente los créditos a las grandes empresas. Es decir, tal interés no es representativo del

aplicado a los clientes Pymes.

La evolucion del spread que en promedio se le cobra al conjunto del sector privado no financiero respec-
to de las empresas de primera linea se reproduce en el grafico siguiente, para operaciones en dolares a noventa dias
de plazo:
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Existen dos momentos en los que ese spread habria sido negativo, coincidentes con las crisis mexicana

(primer trimestre de 1995) y rusa (tercer trimestre 1998). En realidad, no es que en

tales oportunidades las empresas de

primera linea pagaran mayores tasas que la promedio del sector privado no financiero, sino que el financiamiento

nuevo que se concertaba solo correspondia a aquellas, dado que para el resto de la economia hubo un fuerte

racionamiento crediticio.
El spread presentado si bien corresponde a una operacion puntual es re
cion, siendo ello suficiente para afirmar que el diferencial en el interés que se

medianas sobre las de primera linea es muy relevante. Ello porque si bien este se ub

entre los dos y los cuatro puntos anuales, la sgri¢ de fasas que reflejan el promedi
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CUADRO Nro. 9 INDICADORES SOBRE ENCUESTA DE TASA DE PRESTAMOS BANCARIOS A OC-
TUBRE/99

OPERACION Prom.pond (1) Prom. simple Desvio Stand. Percentil 25Percentil 75
EMPRESAS 1ERA. LINEA

$a 30 dias 12,59% 1,07% 12,00% 13,13%
U$S a 30 dias 9,99% 0,9577% 9,50% 10,50%
U$S a 90 dias 10,85% 1,1187% 10,00% 11,50%
SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO

$ h/ 89 dias 12,53% 21,52% 9,66% 14,52% 24,00%
$ + de 90 dias 15,84% 19,86% 8,28% 14,85% 24,24%
$ h/ 89 dias 10,26% 17,98% 6,55% 12,52% 23,28%
$ + de 90 dias 13,02% 17,02% 7,58% 12,57% 18,94%
ADELANTOS $ 30,27% 32,97% 12,99% 23,41% 40,34%
ADELANTOS U$S 10,93% 20,66% 11,48% 13,01% 24,92%

(1) Promedio ponderado por monto.

Ello corrobora la evidencia resultante de la encuesta realizada por Fiel, 1a que determinaba que

las tasas no solo decrecian con el tamafio de la empresa sino que ademads su dispersion era menor.

3.4. Conclusiones:

Del analisis conjunto de los puntos desarrollados precedentemente se puede concluir que la
fuente de financiacién con mayor importancia relativa en la estructura de capital de las empresas,
independientemente de su tamafio, lo constituye la retencion de utilidades. En segundo y tercer lugar en
importancia se ubican el crédito bancario y los proveedores.

Evidencias estadisticas, por una parte, y encuestamientos a los propios interesados, por la otra,
indican que el uso del sistema bancario como origen de fondos crece a medida que aumenta el tamafio
de las empresas. Es mas, la proporcion de empresas que no operan con bancos es significativamente
superior cuanto menor es el tamafio.

El costo promedio del crédito bancario a las pequeiias y medianas empresas no solo es superior
al que tienen las grandes sino que ademas presenta un mayor grado de dispersion. Por su parte el nivel
de garantizacion de los créditos es mayor en términos relativos en Pymes que en las grandes.

La calidad de la cartera crediticia asignada a deudores que podrian ser identificados
mayoritariamente como Pymes es sensiblemente inferior a la correspondiente a los grandes deudores.
Asimismo la cartera asignada a los deudores de muy bajo monto individual, donde se verifica una fuerte
incidencia del crédito a individuos, también ostenta mejor calidad que aquella de montos intermedios los
que corresponden mayoritariamente a Pymes. En algunos segmentos los niveles de irregularidad llegan
al 50% de la cartera, como es el caso de los deudores de entre $ 100.000 a2 $ 250.000 y de $ 250.000
a$500.000 en los bancos publicos .
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IRREGULARIDAD DE CARTERA (12-1999)
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En suma, la problematica del financiamiento bancario a las Pymes presentaria dos aristas distintivas: por un
lado la cantidad y la calidad, es decir la magnitud y por el otro las condiciones (costos, garantias, plazos) en que el

mismo es otorgado.

4. CAUSAS QUE DETERMINAN EL COMPORTAMIENTO DEL CREDITO

Habiendo realizado, un diagndstico sobre la situacion del crédito a las Pymes corresponde ahondar en las
causas que lo determinan. Para ello se debe analizar no solo aquellas cuestiones que afectan al crédito en forma
especifica, sino que también es necesario considerar a las que inciden en general. Asi, siguiendo a Pedro Marcelo
Oviedo' resulta adecuado hablar de factores “especificos”y “no especificos” respectivamente.

Son determinantes no especificos o generales aquellos que inciden sobre el volumen global del
crédito que tiene el sector privado de la economia. Entre ellos se destacan el grado de monetizacion y
bancarizacion de la economia, el nivel de ahorro interno y externo, la competencia que representa el
sector publico como demandante de créditos, la eficiencia del sistema bancario, entre otros.

Por su parte los determinantes especificos son aquellos que afectan la cantidad y la calidad de
crédito que el sistema bancario le asigna a las Pymes constituyendo éste el objeto principal del presente
estudio.

En los puntos siguientes se pasara revista a cada uno ellos, los que han sido agrupados conforme

suimportancia relativa.

S. VOLUMEN GLOBAL DE CREDITO BANCARIO DE LA ECONOMIA ARGENTINA

5.1. Situacion actual v evolucion

Adiciembre de 1999, el conjunto de 117 entidades financieras habilitadas registraba un volu-
men total de préstamos levemente superior a los $ 78 mil millones, segun la publicacion mensual que
realiza la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias. Tal cifra surge del procesamiento de
los estados contables, computando solo los conceptos que las entidades tienen registrados en sus
activos. Es decir, se trata del valor contable de los préstamos otorgados, una vez deducidas las previsio-
nes por riesgo de incobrabilidad ($ 5.992 millones) y los créditos irrecuperables registrados en cuentas
de orden ($ 4.974 millones). Por su parte, si la medicion se realiza sobre la base del total de financiacio-
nes y garantias otorgadas informadas por la misma fuente y para igual fecha las mismas ascendiana $
97,5 mil millones.

Del valor total de los préstamos con valor contable ($ 78 mil millones) el 80,82% se halla
otorgado al sector privado no financiero y residentes en el exterior, el 4,70% al propio sector financiero
y el 14,48% al sector publico no financiero.

Ahora bien, ;como ha sido la evolucion del crédito bancario en la economia argentina?. En

términos de /argo plazo la tendencia muestra un comportamiento creciente en volumen. Pedro M.
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Oviedo en el trabajo citado “al estudiar la serie desde 1940 a 1996 en valores constantes, determind
que la disponibilidad de crédito a la fecha de su estudio (diciembre de 1996) constituia el “maximo
alcanzado en forma sostenible”. Este resultado se obtuvo debido a que de los 56 afios analizados el
volumen de crédito de fines de 1996 era solo superado por el stock verificado en el periodo de inesta-
bilidad econdmica de 1989.

Si concentramos el analisis en lo ocurrido a lo largo de los ultimos cinco afios veremos que entre
diciembre de 1994 y diciembre de 1999, los préstamos aumentaron un 39%. Dicho crecimiento no
ocurri6 a una tasa mensual uniforme. En 1995, efecto tequila mediante, el volumen del crédito disminuyd
notablemente, recuperandose recién a mediados de 1996 cuando se logra recomponer el stock crediti-
cio de diciembre de 1994. Posteriormente, y hasta el tercer trimestre de 1998, se produce un creci-
miento interesante, para luego mantenerse en una situacion de amesetamiento hasta diciembre de 1999.

En el Anexo 4, el cual se incluye en el Apéndice del presente trabajo, se expone la evolucion
mensual de los préstamos desde enero de 1998 a diciembre de 1999, tanto para el conjunto del
sistema como para los siguientes cuatro distintos agrupamientos institucionales: fotal de bancos,
bancos publicos, bancos privados y diez primeros bancos privados del pais. Cabe efectuar una
aclaracion respecto a los datos contenidos en los citados Anexos alos efectos de facilitar la com-
prension de dicha informacion:

La marcada disminucion que puede observarse en la evolucion de los préstamos hipoteca-
rios al sector privado por parte de los bancos publicos en marzo de 1999 corresponde a la privatizacion
del Banco Hipotecario Nacional, dado que mientras que hasta esa fecha dicho banco integro el
agrupamiento Bancos Publicos a partir de ese momento paso a integrar el grupo Bancos Privados
(Banco Hipotecario SA), por otro lado el mismo hecho justifica el abrupto crecimiento registrado en
la evolucién de ese concepto para los Bancos Privados.

Del total de los préstamos al sector privado de la economia se observa que entre los adelantos
y los descuentos de documentos se ha asignado un porcentaje de alrededor del 50% del total, lo que
demuestra la preeminencia de lineas de financiamiento de corto plazo. La evolucion de las operaciones
con la discriminacion por operaciones se presenta en el Anexo 8, el cual forma parte del Apéndice del
presente trabajo.

Por lo antes expuesto, podemos concluir que, los volumenes del crédito, en valores absolutos,
han crecido en el largo plazo en la economia argentina. Si la evolucion se analiza sobre la base de la
relacion crédito/P.B.1. se verificara similar comportamiento. Ahora bien, si se compara tal relacion con
la observada en otros paises, tanto desarrollados como latinoamericanos, se comprendera que existe un

amplio margen para el crecimiento.

5.2. Causas generales

Los determinantes no especificos, alos que se hacia referencia en el punto 4 anterior, son los

que precisamente afectan al volumen del crédito global de 1a economia. En el presente punto se pasara
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revista a ellos en forma muy sintética, en tanto un abordaje profundo excede el objeto de este trabajo.

Argentina presenta, comparativamente con otras economias desarrolladas, un bajo grado de
bancarizacion. Un sin nlimero de causas hacen que, proporcionalmente, el movimiento econdmico utili-
ce menos el sistema bancario. Entre ellas se destacan el alto grado de informalidad de la economia, los
antecedentes adversos para los ahorristas (desagio de depositos, transformacion compulsiva de sus
plazos, por citar solo los ejemplos més recientes), a los que deben sumarse las propias ineficiencias del
sistema financiero. La adecuada administracion que este realice respecto de los mecanismos de pago,
tanto en términos de costos, celeridad y seguridad, constituyen formas de atraccion o disuasion para que
los agentes econdmicos utilicen los servicios de las entidades financieras, canalizando mas o menos
recursos monetarios a través de las mismas, impactando de modo indirecto en su capacidad de otorgar
préstamos.

La estructuracion del mercado financiero en términos de competencia y concentracion también
inciden sobre el volumen global de crédito de 1a economia. En este punto resulta particularmente util
traer a colacion las conclusiones de Gustavo Cafionero® . En tal trabajo se analiza el efecto que sobre la
oferta crediticia en la Argentina trajo aparejado el proceso de concentracion bancaria que devino como
consecuencia de la crisis mexicana. El autor concluye que las evidencias encontradas permiten abonar la
hipdtesis que afirma que la concentracion bancaria 'y 1a escasa informacion explican la declinacion
del crédito verificada en 1995. Ello debido a que; como el sector bancario es uno de los mas afectados
por los problemas vinculados con la informacion asimétrica, los grandes intermediarios se encontra-
ron con dificultades para acceder, en el corto plazo, al conocimiento de la situacion y de los anteceden-
tes de todos aquellos prestatarios que hasta entonces eran atendidos por los bancos absorbidos o
desaparecidos. Hace, ademads, referencia a otros factores que incidieron, tales como el cambio en la
demanda de préstamos, las mayores exigencias en términos de normas prudenciales, el mds cui-
dadoso comportamiento por parte de los prestamistas 'y el empeoramiento de la calidad de los
colaterales como consecuencia de la recesion. La cuestion, como el propio autor lo reconoce, era
saber si tal efecto seria persistente en el tiempo. En ese sentido opinaba que el crédito a las pequefias y
medianas empresas seguiria afectado atn en el largo plazo porque tal segmento es el que mas sufre los
problemas originados por la asimetria informativa. Sin perjuicio de ello concluy6 que era de esperar
que en el largo plazo la concentracion se tradujera en ganancias de eficiencia, estrechando los margenes
por la actividad de intermediacion.

En términos de determinantes generales o no especificos corresponde hacer referencia a las
regulaciones.

En cualquier economia la magnitud de los encajes que disponga la autoridad monetaria afecta la
capacidad prestable de los intermediarios financieros. En Argentina estos han sido estructurados a tra-
vés de los requisitos minimos de liquidez, sistema de encajes remunerados, que evita una inmoviliza-
cion improductiva de las tenencias de reserva. Sin bien ello hace que impacten en menor medida en el
costo del crédito, igualmente afectan su volumen global.

Ahora bien, justo es reconocer que tales exigencias en materia de liquidez, mas alla de su afec-

38



Tesis de Maestria Financiamiento de la pequefia y mediana empresa

tacion a la capacidad prestable, deben estar relacionadas con el grado de solidez del sistema financiero,
cuestion que ha llevado a la Argentina a tener requerimientos mas altos en términos comparados con los
de otras economias mas sélidas y estables.

Siempre en el &mbito de las regulaciones, mucho se habla en nuestro pais sobre el impacto que,
las denominadas “normas prudenciales” fijadas por el Banco Central de la Republica Argentina, tienen
sobre el volumen global de crédito de la economia y su distribucion entre los diversos segmentos de la
actividad econdmica. A este tema se hara referencia especifica cuando se analice el caso particular de
las pequenas y medianas empresas. Sin perjuicio de ello, resulta oportuno afirmar que las regulaciones
deben encontrar un justo equilibrio que permita el desarrollo de un activo y eficiente mercado del crédi-

to, pero sin que ello signifique exponer a riesgos inadecuados al conjunto del sistema.
Los factores generales hasta aqui indicados, dejan traslucir la importancia que para el crecimien-

to del crédito, en términos globales, tiene la profundizacion de reformas estructurales que fortalezcan la

estabilidad de la economia junto a la solidez y eficiencia del sistema financiero.

6. ELESTADO COMO DEMANDANTE DE CREDITO

En el mercado del crédito, como en el de cualquier bien o servicio, la intervencion del Estado
como un demandante mas o menos intenso genera efectos dignos de consideracion

En los ultimos cincuenta afios la demanda de créditos por parte del sector publico se ha tornado
mas intensa en los periodos de mas inflacion. Ahora bien, ;qué ha pasado en los ultimos afios? El
andlisis de su comportamiento durante 1998 y 1999, que se expone en el Anexo 5 inserto en el Apén-
dice del presente trabajo, permite obtener algunas conclusiones importantes:

1) Enenerode 1998 el Estado, definido como el sector publico no financiero, utilizaba el 10,96% del
total de préstamos brutos (antes de deducir previsiones). Mientras que en diciembre de 1999 dicha
relacion alcanzo el 14,82%. (Cada punto porcentual de absorcion representa aproximadamente $
800 millones);

2) Sobre un crecimiento del volumen global de préstamos de $ 4.568 millones en dos afios, el sector
publico no financiero se llevo $ 3.668 millones.

Los préstamos no constituyen la inica modalidad bajo la cual el sistema bancario financia al
sector publico, en tanto también lo hace a través de la adquisicion de titulos publicos. Cierto es que la
tenencia de los mismos no-solo constituye una forma de utilizar capacidad prestable sino que puede
cumplir otros objetivos en el marco de la estrategia de aplicacion de fondos de las entidades y en sus
posiciones de liquidez. En el cuadro Anexo 8, en el Apéndice del trabajo, se detalla el comportamiento
observado por este rubro durante los ultimos dos afios calendarios.

En resumen, el Estado puede convertirse en un competidor importante del sector privado a la

hora de demandar crédito, sea directamente a través del mercado de crédito bancario como a través de
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la emision de titulos publicos, situacion que ha quedado claramente verificada en los tltimos meses.
Desde el punto de vista estrictamente econdmico ello no es intrinsecamente desfavorable si el destino
que el sector publico le diera a tales recursos fuera el financiamiento de proyectos cuya rentabilidad
supere a los del sector privado. Pero la realidad nos indica que el sector ptiblico utiliza el financiamiento
para la cobertura de su déficit.

Latendencia verificada en los tltimos dos afios es preocupante en tanto el sector piblico se ha
llevado una parte muy relevante del incremento que ha experimentado la oferta crediticia global.

Cierto es que la eliminacion del déficit publico consolidado o su financiamiento en el mercado
internacional evitaria en buena medida estas fricciones, aunque adicionalmente deberian analizarse de-
terminadas regulaciones de la actividad financiera para evitar que estas no generen indirectamente incen-

tivos para que las entidades prefieran prestarle al Estado en lugar de hacerlo a la actividad privada.

7. CAUSAS ESPECIFICAS

En los puntos anteriores se analizaron las causas o determinantes generales del volumen glo-
bal de crédito de la economia y del disponible para el sector privado teniendo en cuenta el rol que asuma
el Estado como actor en el mercado crediticio.

De aqui en mas, en los puntos siguientes, se abordaran aquellas cuestiones que especificamente
inciden en el volumen y las condiciones en que el crédito bancario llega a las Pymes. La doctrina, en
general, hace referencia a los problemas de informacion asimétrica entre oferentes y demandantes
de financiamiento, al alto costo que implica la obtencion de la informacion y la administracion de
préstamos con relacion al tamafio de los mismos, la tasa de incobrabilidad generalmente mas alta que
ostenta el sector Pymes, los problemas atinentes a las garantias, como las cuestiones mas comunes

entre otras.

7.1. La asimetria informativa v los costos de la informacion

En los mercados de bienes y servicios en general, donde todas las partes tienen libre acceso a la
informacién y la misma existe en forma abundante, el mecanismo de precios guia las relaciones entre
oferentes y demandantes. Ahora bien, ;Qué ocurre en el mercado de crédito? En primer lugar los
prestamistas no siempre tienen un total conocimiento acerca de los prestatarios y menos atin respecto de
los proyectos o actividades a los que estos destinaran el financiamiento solicitado. Si bien en algunos
casos el prestatario conoce con detalle su actividad o su proyecto, sus caracteristicas, rendimientos y
riesgos esperados, esta informacion no estd tan a mano de los prestamistas. Y lo que es peor, el costo
para su obtencion es elevado.

Este fendmeno conocido doctrinariamente como asimetria informativa, en tanto las partes de
la transaccion no tienen exactamente acceso a los mismos elementos para fundamentar su decision, hace

que el mercado del crédito presente particularidades de funcionamiento, apareciendo de esta forma, los
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problemas de seleccion adversa, riesgo moral y el racionamiento crediticio. En lo sucesivo trata-
remos de explicar las particularidades mencionadas precedentemente.

En el mercado del crédito un aumento del precio (entiéndase este como la tasa de interés que
cobran los Bancos) no necesariamente implica un aumento en la oferta de fondos prestables. Las tasas
de interés mas altas inducen a los prestatarios a aplicar los fondos a proyectos mas rentables, conse-
cuentemente con mayores riesgo. Es decir, los prestatarios para no ver afectado su retorno esperado
destinan los fondos a proyectos/actividades con mas riesgo, configurando el denominado “riesgo mo-
ral”. Se suma a esto el hecho de que, a medida que crecen las tasas de interés se retiran del mercado
aquellos proyectos menos riesgosos dado que no tienen retornos que compensen tales costos de
financiamiento. De esta manera solo quedan como destinatarios de los préstamos actividades o proyec-
tos menos seguros, elevando el riesgo medio de la cartera de las entidades. Este ultimo fendmeno,
conocido como “seleccion adversa”, en forma conjunta con el riesgo moral le ponen un techo al
aumento de las tasas de interés. A partir de determinado nivel, un aumento de aquellas si bien genera
mayores ingresos también expone al prestamista a un mas alto riesgo de incobrabilidad. Cuando los
efectos negativos de la potencial incobrabilidad pesen mas que los positivos que genera el aumento de la
tasa resultard inconveniente seguir aumentandola aunque siga existiendo demanda. En ese punto las
entidades racionaran el crédito, seleccionando aquellos prestatarios mas atractivos, sea por las garantias
que ofrecen o por sus antecedentes, rechazando al resto.

Las cuestiones descriptas anteriormente, si bien corresponden al mercado del crédito en gene-
ral, impactan en forma diferente en los prestatarios segtin sus tamafios.

Se puede afirmar que los problemas de asimetrias en la informacion se agravan a la hora de
estudiar la relacion banco-cliente Pyme, tanto por la cantidad y calidad de la misma como por los costos
para su obtencion. Las Pymes, en general, cuentan con menos informacion sobre si mismas que las
grandes empresas. Estas ultimas tienen necesidad de generar més y calidad de informacion tanto para el
proceso de toma de decisiones internas como para usuarios externos. Cuando se habla de usuarios
externos no se debe pensar solo en el sistema financiero, en los proveedores y el Estado, sino también
en aquellos que siendo inversores en titulos de deuda o titulos de capital han colocado fondos en la
empresa pero no se hallan a cargo de su gestion. Por ello, en general, se reconoce que las corporaciones
mayores cuentan con sistemas de contabilidad y procedimientos de auditoria mas efectivos y capaces
para generar mayor cantidad y mejor informacion. Ademas, debe reconocerse que el empresario Pyme
mantuvo una suerte de cultura de la “no-informacion”, ya sea porque no lo consideraba necesario para
tomar sus decisiones, porque buena parte de su actividad era informal, 6 porque la inflacion lo desvirtua-
ba todo. En este sentido, el nuevo contexto macroecondémico de la Argentina en la década del 90,
impuso cambios abruptos en el manejo de la informacion. Ahora los prestatarios deben “... proveer

flujos de fondos, estimar escenarios probables y las eventuales consecuencias para sus negocios”.
Ademas para los bancos ha pasado a ser muy importante indagar sobre “.... los antecedentes de los
prestatarios y la probabilidad de éxito de sus financiaciones...” dado que han desaparecido la

inestabilidad macroecondmica y/o el Estado para soportar las malas deudas.
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Pero ademas del relatado déficit informativo existe un problema en cuanto a los costos para
obtener la informacion. Estos, en general, son fijos por lo que no guardan relacion con el monto del
financiamiento, impactando relativamente mas en los préstamos de menor monto que son los que solici-
tan las Pymes.

Ahora bien, justo es reconocer que los problemas informativos no-solo provienen del lado de
las empresas, si no que también existen del lado de las entidades financieras. Con frecuencia no dispo-
nen del recurso humano en cantidad y calidad, capaz de evaluar informacién de muchas empresas
correspondientes a diversos sectores a las cuales las variables del contexto les impactan de diferente
forma. Asi surgen simplificaciones significativas y generalizaciones inadecuadas, sin reparar que aun en
sectores en expansion hay empresas con problemas, mientras que en otros en retraccion pueden encon-
trarse sujetos de crédito dignos de ser atendidos.

En resumen, la asimetria informativa que caracteriza al mercado de crédito se ve agravada en el
caso de las Pymes, no solo porque ellas disponen de poca o nula informacion sobre si mismas, sino
porque ademas obtenerla y evaluarla convenientemente genera costos que no guardan proporcion con
el monto del financiamiento, encareciendo significativamente a los créditos de menor cuantia.

Estrechamente vinculado con este problema, configurando una verdadera relacion causa-efec-
to, se presentan otros determinantes del volumen y de las condiciones en que el crédito bancario es

asignado a las Pymes. A ellos se hace referencia en los siguientes puntos 7.2.y 7.3.

7.2. Los gastos de administracion:

El gerenciamiento de carpetas de créditos y el disefio de operaciones a medida de las necesida-
des y posibilidades de repago de los prestatarios, en el comentado contexto de restricciones informati-
vas y de gran cantidad de clientes de los mas diversos sectores, afecta severamente el costo operativo
de las entidades. Del mismo modo la administracion de las operaciones luego de su aprobacion, sea
para su efectiva instrumentacion como para el seguimiento del grado de cumplimiento y la resolucion de
eventuales moras y/o ejecuciones, requieren de un proceso de gestion cuyo costo no es proporcional
con el monto de las operaciones. En suma, por cada peso de capital prestado a una Pyme resulta mas
oneroso no solo evaluar una operacion crediticia de menor cuantia sino también administrarla con
posterioridad a su otorgamiento.

En consecuencia, los gastos de administracion inciden en mayor proporcion en el costo de

financiamiento de las Pymes por el menor monto que, en general, involucran las operaciones con ellas.

7.3. Las garantias:

Una de las formas de atenuar los problemas de seleccion adversa, riesgo moral y el raciona-
miento crediticio que afecta particularmente al segmento empresario en estudio es la constitucion de

garantias. Estas tienen un doble rol. Por un parte, permiten al prestamista no quedar tinica y totalmente
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expuesto al riesgo del proyecto o actividad financiados, dado que, ante el eventual incumplimiento del
prestatario, podra recuperar todo o parte del capital prestado mediante la ejecucion de la garantia. Por
otra parte, como el prestatario esta poniendo en juego los bienes o derechos que garantizan la operacion
crediticia se vera menos tentado a incurrir en una inadecuada administracion de sus negocios y afrontar
los riesgos consecuentes. Adicionalmente, configura una sefial importante del prestatario al prestamista
respecto de su compromiso con el éxito del proyecto o actividad. Es decir, la exigencia y constitucion de
garantias tenderd a acotar el riesgo moral y, por su efecto sobre la tasa de interés, debiera coadyuvar a
acotar la seleccion adversa.

En tanto las garantias son un medio para salvar, aunque sea parcialmente, los problemas que
genera la asimetria informativa y considerando que ésta es mas notoria en la relacion bancos-clientes
Pymes, la exigencia de las mismas debiera ser mas intensa en este tipo de operaciones. La realidad
argentina asi lo demuestra. Tal como ya se expresara al hacer referencia a la encuesta de Fiel y a otros
trabajos (puntos 3.1, 3.2. y Cuadro nro.6: Relacion con los Bancos) el porcentual de la deuda bancaria
garantizada es sensiblemente mayor en las Pymes, especialmente a nivel de medianas empresas, que en
las grandes. Mientras que para las empresas de menos de doscientos empleados la proporcion de
deuda bancaria garantizada oscila entre el 33% y 44%, para aquellas que tienen entre 200 y 500 em-
pleados dicho porcentaje es del 13%, y para las empresas de mas de 500 empleados esta proporcion
se ve reducida al 9,9%.

Ahora bien, ; Como se encuentran posicionadas las empresas en estudio para proveer tales
garantias?. Se puede afirmar que, en general, no solo disponen de menos activos en términos cuantita-
tivos para ser utilizados como garantias sino que ademas, cuando los poseen, no siempre resultan los
mas aptos para tal destino. Es habitual que presenten problemas con la cantidad y calidad de activos a
utilizar como colaterales, lo que de hecho se transforma en una de las méas serias restricciones para
recibir el financiamiento que solicitan.

La discriminacion en las decisiones crediticias segtn el tamafio del deudor, determinadas por la
posesion o no de activos elegibles para ser tomados en garantia, constituye una verdadera falla de
mercado que puede conspirar contra una eficiente asignacion del crédito. Asi, para numerosos agentes
econdmicos, no poseer garantias, constituye una infranqueable barrera para el acceso al mercado cre-
diticio mas alla de las bondades de sus flujos de fondos a la hora de determinar la capacidad de repago
de la financiacion que solicitan.

Los principios de una eficiente administracion crediticia, traducidos incluso a las regulaciones
vigentes, indican que los prestatarios deben ser evaluados por su capacidad de generacion de fondos
para cumplir en tiempo y forma con las obligaciones que le impone el préstamo a contraer. Ahora bien,
entonces ( Por qué tiene tanta importancia la garantia? Precisamente por la asimetria informativa. Aun-
que el prestatario presenta un flujo de fondos que indica capacidad de repago, la entidad financiera tiene
dificultades para evaluarlo correctamente por los motivos largamente comentados.

Pero, ademas, la cuestion de las garantias presenta una arista adicional que agrava la discrimina-

cion: los costos de instrumentacion. El inconcluso proceso de desregulacion de actividades profesio-
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nales en bastas regiones de pais (escribanos, martilleros, tasadores, entre otros) y la fuerte incidencia de
tributos locales (caso del impuesto de sellos) conforman un cuadro de cargos implicitos méas que rele-
vantes a la hora de determinar el costo real del financiamiento. La incidencia de esta cuestion es propor-
cionalmente mas severa para las Pymes que para las grandes empresas en tanto y en cuanto a aquellas

se les solicitan garantias con mayor frecuencia que a las segundas.

7.4. Elriesgo crediticio, morosidad e incobrabilidad

En toda operacion financiera existe el denominado riesgo de crédito. En tanto el prestamista no
tiene certeza absoluta que el prestatario habra de cumplir en tiempo y forma con los compromisos que
le impone la devolucion del préstamo recibido se halla expuesto al riesgo de dejar de cobrar sus intere-
ses y/o perder total o parcialmente su capital.

Ahora bien, si tal situacion se verifica en la generalidad de las operaciones crediticias ¢ Por qué
se lo considera, por lo menos en el presente trabajo, una causa especifica del problema de financiamiento
que presentan las Pymes?. Precisamente porque el nivel de riesgo que estas implican como tomadoras
de fondos es, en términos promedios, sensiblemente mayor que el asociado a las grandes empresas.
Esta circunstancia ocurre en la Argentina como en la mayoria de las economias del mundo, incluso en los
paises desarrollados. No puede desconocerse que la tasa de mortalidad o de fracaso de las Pymes es
sensiblemente mayor que la de grandes corporaciones. En tanto hay mas riesgo que desaparezcan del
mercado en el corto o mediano plazo habra mayor riesgo de crédito. Pero aunque no desaparezcan del
mercado, la posibilidad de tener problemas es mayor, lo que derivara en una mayor probabilidad de
dificultades para que los prestamistas recuperen sus acreencias en tiempo y forma.

En la Argentina tal circunstancia se ha visto potenciada por los profundos cambios estructurales
que, en la década del 90, acompafiaron al programa de estabilizacion econdmica, tales como la elimina-
cion de la inflacion que diluia todo tipo de ineficiencias, la apertura econdmica, la desregulacion, la
eliminacion de subsidios directos o encubiertos a varios sectores, entre otros factores. Si bien estos
cambios comienzan a verificarse en la primera mitad de la década, en la segunda las sucesivas crisis
internacionales (México, sudeste asidtico, Rusia y finalmente Brasil) afectan a nuestra economia real
impactando severamente en empresas que estaban intentando reacomodarse a las nuevas reglas de
juego. Un ejemplo muy claro lo constituye la gran recesion que comienza a verificar la economia Argen-
tina a fines de 1998, que se profundiza en el afio 1999, afectando a los més diversos sectores implican-
do crisis en las cadenas de pago y severos problemas financieros para cientos de empresas que ven
agravada su posicion mostrandose como mucho mas riesgosas para las entidades financieras.

La informacion disponible confirma tales afirmaciones que podrian juzgarse tedricas. El estado
de situacion de deudores de las entidades financieras, formulado de acuerdo a las normativas estableci-
das por el B.C.R.A., cuya evolucion se presenta en el Apéndice del trabajo -Anexos 1, 2y 3-, es

lapidario. La cartera asignada al sector Pyme, teniendo en cuenta tramos por monto de deuda, presenta
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un nivel de irregularidad sensiblemente mayor que en las grandes empresas, problemética que se agudiza
en los tramos de $ 100.000 a $§ 500.000 de deuda y en las entidades publicas en particular.

Entendida la problematica del riesgo de crédito y las Pymes interesa analizar donde y como se
hacen sentir sus consecuencias. Existe una, de tipo mas bien coyuntural, la que se verifica en momentos
de turbulencias econdmicas en las que las entidades financieras prefieren apostar por la seguridad
restringiéndole el crédito a los sujetos que implican asumir mayores riesgos, produciendo de este modo
un efecto de racionamiento crediticio.

Adicionalmente existe otra cuestion que hace a la esencia misma del racional funcionamiento del
mercado financiero: mayores riesgos implican mayores tasas. En consecuencia, las Pymes deben
asumir un mayor costo por sus operaciones crediticias en tanto son sujetos de créditos mas riesgosos. El
impacto es realmente de consideracion y para entenderlo resulta titil incorporar una formulacién muy
sencilla realizada por Pedro Marcelo Oviedo en el articulo ya citado®. Més all4 que pueda incurrir en
algunas simplificaciones, permite comprender el verdadero sentido del costo de este riesgo:

ip=I[(1+i )/ (1-d)] -1

Donde:
1 o fasa de interés activa
1 ) —tasa de interés minima necesaria para cubrir el costo de fondeo, los cargos administrativos
que genera la actividad bancaria y la retribucion pretendida por el intermediario finan-
ciero

d= riesgo de crédito, medido como probabilidad de incumplimiento

Asi, silatasa que permitiera a las entidades cubrir sus costos financieros y no financiero y su
utilidad pretendida fuera, hipotéticamente, del 8% anual y la probabilidad de incumplimiento el 5%, el
nivel de la tasa activa deberia ubicarse en el 13,68% anual.

Precisamente ni la probabilidad de incumplimiento (d) ni la tasa (i(a)) ostentan el mismo nivel para
todos los prestatarios. Esta ultima es mas alta para los créditos de menor volumen por la ya explicada
incidencia de los costos de informacion y los gastos de administracion. También la probabilidad (d) es
mayor en las Pymes que en las grandes empresas configurando un nuevo determinante del mayor costo

que el financiamiento bancario tiene para las primeras.

8. ELMARCO REGULATORIO LOCAL

8.1. Introduccion

En el punto 5.2. al hacer referencia a los determinantes generales del volumen de crédito de la
economia se hizo alusion a las regulaciones. En forma somera se planteo el efecto de los encajes sobre

la magnitud y el costo del crédito bancario. Es sabido que la industria bancaria es una de las mas
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reguladas constituyendo ello un tema de preocupacion y estudio tanto en el &mbito de las economias
locales como de organismos internacionales.

En ese marco, en el presente punto se abordara la cuestion pero desde una 6ptica muy particu-
lar: en qué medida las regulaciones vigentes afectan la atencion crediticia a la Pymes. Esta cues-
tién ha sido, en los ultimos afos, y sigue siendo hoy dia tema de discusion en la Argentina, discusion que
se profundiza en momentos como los actuales donde la recesion hace sentir todos sus efectos.

El ente rector de las entidades financieras en la Argentina, el Banco Central de la Republica
Argentina, a la par de la ejecucion del programa de estabilizacion econdmica iniciado con la Ley de
Convertibilidad, ha venido estructurando un andamiaje normativo que involucra varios aspectos inci-
dentes en el gerenciamiento de las entidades y en el mercado crediticio. El denominado conjunto de
“regulaciones prudenciales’ abordan la problematica de la liquidez y solvencia con el sano objetivo de
fortalecer y consolidar el sistema financiero. Asi, ademas del ya comentado régimen de requisitos mini-
mos de liquidez que, desde 1995, sustituy6 a los encajes, se han puesto en vigencia disposiciones
especiales en materia de capitales minimos, clasificacion y previsionamiento de deudores, fracciona-
miento y graduacion del riesgo crediticio, por citar solo las mas relevantes. Si bien no hace al objeto del
presente trabajo analizar todas las normas en detalle se hace imprescindible realizar un breve repaso, de

por lo menos algunas de ellas, como modo de verificar su impacto en el crédito a las Pymes.

8.2. Requerimiento de capitales minimos:

En materia de capitales minimos la regulacion argentina, siguiendo las recomendaciones del
Comité de Supervision Bancaria del BIS, ha definido requerimientos sobre la base de los riesgos de los
distintos activos de cada entidad. Para ello se toman en consideracion los riesgos de contraparte, de
tasa de interés y de mercardo. El primero de ellos y més incidente en cuanto al volumen de exigencias
que plantea define diversos porcentuales de requerimiento sobre el valor de los distintos activos. Asi, los
préstamos, los créditos por intermediacion financieras y otras financiaciones tienen un requerimiento de
capital minimo del orden del 11,5% de su valor. Para el calculo del valor de los activos de riesgo inciden

tres factores:

a) Ponderadores de riesgo que se determinan sobre la base del riesgo implicito de cada activo (por
ejemplo: disponibilidades 0%, préstamos al sector privado sin garantias 100%, con garantias
preferidas “A”: 0%)

b)  Indicadores de riesgo que se determinan sobre la base de la magnitud del costo financiero de la
operacion. Asi sobre la base del precepto que financiaciones a mayor tasa importan mas riesgo,
se han definido indicadores seglin tablas por tramos de tasa (Ej. Operaciones con tasa de interés
de hasta el 16% tienen un indicador 1, mientras que si esta fuera entre dicho valor y 19% el
indicador sera 1.10 y asi crece sucesivamente llegando al valor de 7 para financiaciones otorga-

das superior al 7.6.% anual)
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¢)  Calificacion que la entidad financiera tenga asignada por la Superintendencia de Entidades Finan-
cieras y Cambiarias (denominada CAMEL), aspecto que se basa en el supuesto de que las
entidades con peor calificacion tienen mas posibilidades de tener problemas, motivo por el cual se

les aumenta el requerimiento de capital

Resumiendo:

Valor a Riesgo de los Activos = (2,_ " Activo .* Factor de ponderacién por riesgo . *
Indicador de riesgo segun nivel de tasa de interés . )* 0,115 * Factor de calificacion
Camel de la entidad

El segundo factor mencionado precedentemente, el riesgo de tasa de interés, intenta cuantificar
el riesgo que tienen las entidades financieras por la probable diferente sensibilidad de sus activos y
pasivos a los cambios en el nivel de la tasa de interés. A tal fin se tienen en cuenta la estructura de activos
y pasivos de la entidad con sus correspondientes plazos, seglin la tasa a la que estén pactados sean fijas
o variables. Por su parte el riesgo de mercado intenta capturar los efectos que sobre el valor de los

activos tienen las modificaciones de los precios de mercado.

8.3. Gestion crediticia:

En el desarrollo de su actividad de prestamistas las entidades financieras deben observar un
conjunto de normas. Entre ellas, las vinculadas con el fraccionamiento y la graduacion del crédito apun-
tan a fijar pautas para la diversificacion de la cartera, tomando como base para ello, tanto el patrimonio
de la entidad financiera como la del solicitante del préstamo. Asi, se ha establecido que la financiacion
total a un cliente no puede superar el 100% de su responsabilidad patrimonial computable, limite que
puede llegar al 300% en la medida que la asistencia adicional (200%) no supere el 2,5% del patrimonio
de la entidad y sea aprobado por su maximo 6rgano directivo o autoridad equivalente.
Adicionalmente, los regimenes de clasificacion de deudores, de previsionamiento y de garantias consti-
tuyen una cuestion de especial relevancia para el presente trabajo. Con estas normas el ente rector
pretende ““... establecer pautas claras que permitan identificar y clasificar la calidad de los deudores” y
“... evaluar los riesgos potenciales o reales de pérdidas de capital y/o intereses ...”.

La cartera crediticia de las entidades es clasificada en dos grupos para cada uno de los cuales
existen distintos criterios de evaluacion. Ellos son:

a) Cartera comercial: abarca todas las financiaciones con excepcion de:
a.1. Los créditos para consumo y vivienda (salvo los que superen el equivalente a $
200.000 y cuyo pago no se encuentre vinculado a ingresos fijos o periddicos del cliente
sino a la evolucion de su actividad) y
a.2. Las financiaciones de naturaleza comercial de hasta el equivalente a $ 200.000,

cuenten o no con garantias preferidas, ya que a opcion de la entidad éstas podran
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agruparse dentro de los créditos para consumo o vivienda.

El criterio basico de evaluacion de la cartera comercial serd la capacidad de repago del
deudor verificada a través de sus flujos de fondos previstos y, solo en segundo lugar, las
garantias con los que cuente el cliente. Adicionalmente, deben ponderarse una serie de
factores tales como: la organizacion administrativa y los sistemas informativos de la em-
presa, la capacidad y honestidad de su gerenciamiento, el grado de cumplimiento de sus
obligaciones, el posicionamiento de la empresa en el mercado en el que operay el
sector de la economia al que pertenece. Es decir, interesa prioritariamente la capacidad
de pago verificada a través del flujo de fondos presupuestado, lo cual debe complemen-
tarse con los restantes factores de modo de conformar un cuadro con la situaciony

proyeccion futura de la actividad del cliente.

b) Cartera de consumo y/o vivienda: comprende:

b.1. Créditos para consumo incluyendo los personales y familiares, para profesionales,
para la adquisicion de bienes de consumo y la financiacion de tarjetas de crédito;

b.2. Créditos para vivienda propia (compra, refaccion, o construccion); y

b.3. Las financiaciones de naturaleza comercial hasta $200.000, con o sin garantias
preferidas, en caso de que la entidad haya optado por ello La evaluacion de esta cartera
debe realizarse en base el grado de cumplimiento verificado por el deudor, teniendo en

cuenta ademas su situacion juridica.

Dentro de los tipos de cartera indicados se califica la situacion de los clientes de uno a seis,

siendo 1 1a mejor calificacion, siguiendo el respectivo criterio de evaluacion sobre la base de pautas y

presunciones expresamente establecidas. El detalle de categorias es el siguiente:
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CATEGORIA CARTERA COMERCIAL CARTERA DE CONSUMO

1 Normal Cumplimiento adecuado
2 Riesgo potencial Cumplimiento Inadecuado
3 Conproblemas  Cumplimiento deficiente

4 (C/altoriesgoinsolvencia  De dificil recuperacion
5 lIrrecuperable Irrecuperable
6 Irrecuperable p/ disposicion técnica  Irrecuperable p/ disposicion técnica

Los clientes con financiaciones de naturaleza comercial, pero cuyo monto no supere los $ 200.000
pueden ser clasificados por las entidades como si se tratara de deudores de cartera de consumo o
vivienda. No se trata solo de una sutileza reglamentaria, la diferencia es relevante. El propio B.C.R.A.
hace referencia a esta cuestion indicando que ello ha sido dispuesto “con el fin de facilitar el crédito a las
pequenas y medianas empresas”. Seguir las pautas de evaluacion de la cartera comercial, es decir la
capacidad de pago, implica disponer y evaluar informacion en cantidad y calidad totalmente distinta a
que si la valoracion se hace siguiendo las pautas que se utilizan para evaluar la cartera de consumo, esto
es el grado de cumplimiento del cliente. En el primer caso se debe evaluar sobre la base de informacion
producida por el cliente, cuya razonabilidad y veracidad debe merituar la entidad, mientras que en el
segundo debe limitarse a verificar si se halla al dia con el pago de sus compromisos o el nivel de mora

que registra.

La citada clasificacion de los deudores no-solo es de consulta publica a través de la Central de
Deudores que administra el B.C.R.A. sino que ademas constituye el elemento determinante, conjunta-
mente con la garantia, para la constitucion de las previsiones por riesgo de incobrabilidad que deben

realizar las entidades financieras, conforme a los siguientes porcentajes, los que se aplican sobre el total

de asistencia:
CATEGORIA Con garantia  Sin Garantia
1 1% 1%

2 3% 5%

3 12% 25%

4 25% 50%

5 50% 100%
6 100% 100%

Ademas cobrarelevancia la cuestion de las garantias las que, normativamente, han sido tipificadas

COmo:
a) Preferidas “A”: categoria que involucra a las que en el pasado eran denominadas garantias
autoliquidables, es decir aquellas constituidas mediante la cesion o caucion de derechos de
titulos 0 documentos de modo tal que el prestamista tiene asegurada la cancelacion del préstamo

mediante la venta en el mercado o el flujo de fondos asociado al instrumento caucionado (Ej.
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operaciones con caucion de titulos publicos, o de certificados de plazos fijos, con warrants, con
cesion de determinados documentos comerciales —pagaré, cheques diferidos, facturas en la
medida que el emisor cumpla determinadas condiciones);

b) Preferidas “B”: derechos reales sobre bienes o compromisos de terceros que aseguren a la
entidad la cancelacion de la obligacion mediante la ejecucion de dicha garantia (Ej. Hipotecas,
prendas); y

¢) Resto: las no incluidas en los puntos anteriores.

Precisamente las deudas con garantias preferidas “A” tienen un nivel de previsionamiento del
1%, es decir equivalente a clientes en situacion normal. Por su parte aquellas que cuenten con los otros

tipos de garantias o sin ellas deben seguir las pautas indicadas en el cuadro anterior.

8.4. ; Las regulaciones obstaculizan el crédito a las Pymes?

Como ya se expresara, la incidencia de la cuestion regulatoria respecto del acceso de las Pymes
al crédito, ha sido un tema de discusion permanente en los Gltimos afios en la Argentina. El Banco
Central de la Reptiblica Argentina argumenta a favor de su régimen normativo en tanto y en cuanto su
objetivo primordial lo constituye la solidez del sistema. Desde ese angulo, liberalizar las normas seria una
virtual invitacidon a desmejorar, alin mas, la calidad de la cartera crediticia de los bancos. En tanto el
portafolio de activos de los bancos tenga préstamos de menor calidad ello puede derivar en graves
problemas de solvencia. Estos deben evitarse porque la transformacion de los mismos en sistémicos
terminaria incidiendo sobre la economia en su conjunto.

Por su parte, determinadas entidades sectoriales y algunos actores de arco politico, ven en las
regulaciones comentadas un obstaculo importante. Asi por ejemplo un directivo de una importante
entidad bancaria cooperativa decia: “Las exigentes regulaciones prudenciales establecidas por el
Banco Central en los ultimos anios han contribuido a mejorar la solvencia y liquidez del sistema

financiero. Sin embargo, algunas de estas regulaciones obstruyen la funcion bancaria de asisten-
cia a la actividad productiva, en particular a los sectores y regiones de menor desarrollo relativo™
3. Desde el ambito de las propias entidades bancarias, los reclamos provienen especialmente des-
de la Asociacion de Bancos Publicos y Privados de la Republica Argentina (Abappra) y de la Asocia-
cion de la Banca Minorista (ABM), mientras que la influyente Asociacion de Bancos Argentinos (ABA)
no ha realizado pronunciamientos tan categdricos respecto de esta cuestion. Logicamente tales posturas
estan directamente relacionados con los intereses de sus respectivos asociados los que ostentan posi-
ciones muy distintas respecto de la estrategia del negocio bancario, la estructura de sus carteras y el
gerenciamiento de las entidades.

A continuacion se realiza una descripcion de las criticas mas escuchadas con las correspondien-
tes propuestas de cambios:
* Losrequerimientos en materia de capitales minimos estan incididos por el nivel de la tasa de interés

de los préstamos. En tanto las Pymes reciben crédito a mayor tasa estos plantean a las entidades
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mayores exigencias de capital, generando un desincentivo a canalizar recursos a este segmento de
unidades empresarias. Ante ello solicitan modificar las normas en materia de exigencia de capitales
para que esta no se vea incidida por el nivel de la tasa de interés de las financiaciones otorgadas.
El régimen de previsionamiento asociado a la categoria de los clientes conlleva un obstaculo para
acceder al financiamiento a aquellos clientes que se encuentren categorizados en situacion 3 o infe-
rior, debido a que ninguna entidad estara dispuesta a prestarles en razon del alto cargo a resultados
que ello implicaria. Para ello se propugnan soluciones de las mas variadas, que van desde el trata-
miento diferencial para créditos nuevos respecto de la deuda anterior hasta la refinanciacion 'y
recategorizacion automatica (aplicable al caso de la Ley Nacional Nro. 25.190 de reestructuracion
de pasivos bancarios a la que se hara referencia en el Capitulo I'V).

Los criterios a utilizar para la evaluacion de los clientes de cartera comercial resultan de compleja
aplicacion para las Pymes en razon de los problemas informativos que ellas adolecen. En este sen-
tido las solicitudes se orientan a elevar el monto, hoy fijado en $ 200.000, para que los clientes sean
evaluados segtin el grado de cumplimiento de sus obligaciones en lugar de hacerlo por la capacidad
de pago y, por otro lado se solicita que tal criterio sea obligatorio y no optativo para las entidades
bancarias.

Existen diversos mecanismos de garantizacion, como es el caso de la cesion de documentos comer-
ciales, que harian innecesario reparar en la clasificacion del cliente que se financia de este modo,
dado que la calidad de la garantia depende de la clasificacion del cliente emisor de los documentos
que es en definitiva el obligado primario al pago del mismo.

Sibien el listado anterior no cubre totalmente la amplia gama de reclamos que es dable escuchar

respecto de esta cuestion estos son los mas relevantes y ejemplificadores.

Desde una posicion objetiva y desprovista de intereses sectoriales debe reconocerse que se

trata de una cuestion compleja. Nadie puede dudar de la importancia de las regulaciones prudenciales

en el fortalecimiento de la solidez del sistema, aunque se debe encontrar un justo equilibrio para evitar

una masiva expulsion de clientes del mercado de crédito institucionalizado hacia otros no formales.

En este contexto debe reconocerse que a lo largo del afio 1999 se han observado algunas

modificaciones regulatorias que constituyen avances en pos de una adecuacion normativa a las necesi-

dades del mercado. Tal como lo reconoce el propio B.C.R.A. en los comunicados oficiales por los

cuales anuncio su lanzamiento se trata de normas facilitadoras del acceso al crédito, beneficiando espe-

cialmente a las pequefias y medianas empresas. Algunos ejemplos son:

Modificacion de las normas sobre garantias: se introduce dentro del conjunto de garantias de
superior calidad, denominadas “preferidas A, algunas figuras nuevas tales la cesion de documen-
tos comerciales cuando el emisor retina determinadas caracteristicas que lo tipifiquen como empre-
sas de primer grado de calificacion (Comunicacion B.C.R.A. “A” 2932). Esta cuestion se torna
relevante en tanto las operaciones con garantias asi categorizadas no obligan a las entidades a

realizar previsiones conforme la clasificacion del cliente, sino que se las trata directamente como si
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estuviere en situacion normal. Es decir aquellas Pymes que tengan documentos comerciales (che-
ques de pago diferido, documentos, facturas de crédito) emitidos por empresas de primera linea
podran utilizarlos como garantia de sus operaciones bancarias y de ese modo lograr que las condi-
ciones de las mismas se aproximen a las que obtienen los emisores de dichos documentos.

*  Admision de clientes de menor calidad crediticia (Categoria 3 o inferior), sujetos a refinanciaciones,
que puedan acceder a nuevo financiamiento, en determinada proporcion de su deuda, recibiendo
por el mismo el tratamiento correspondiente a clientes en situacion normal a efectos del
previsionamiento. Esta disposicion, vigente desde mediados de 1999, intenta posibilitar el desenvol-
vimiento de clientes, por ejemplo en cuanto a sus necesidades de capital de trabajo, a pesar que
presenten una situacion irregular en el sistema financiero (Comunicacion “A” 2937).

* Regimenes especiales de refinanciacion a los clientes morosos de las entidades financieras posibili-
tando su reclasificacion bajo determinadas condiciones (Comunicaciones “A” 2935/6). Esta cues-
tion surge mas como una respuesta politica que como una regulacion en si misma y estd relacionada
con el Régimen de Reestructuracion de Pasivos a que se hard en referencia en el Capitulo IV. Si
bien se trata de regimenes distintos, tanto uno como el otro, han demostrado un resultado practica-
mente nulo, confirmando su caracter de respuesta politica sin efectos en la practica.

» Larehabilitacion de cuenta-correntistas inhabilitados para operar con cuentas corrientes en la medi-
da que acreditaran el pago de las multas y el levantamiento de los cheques devueltos y que habian
generado la inhabilitacion. Esta disposicion originada en un Decreto del Poder Ejecutivo Nacional
constituyd una forma de permitir el reingreso al sistema bancario de quienes habian quedado margi-
nados del mismo como consecuencia del libramiento de cheques sin fondos, fendmeno que se po-
tencia en épocas de crisis financieras y/o recesiones como las vividas en los tltimos tiempos por la
economia argentina.

* Modificacion de los indicadores de riesgo para el calculo de las exigencias de capitales minimos.
Estos son determinados sobre la base de la magnitud de la tasa de interés de las operaciones
crediticias. A partir de la Comunicacion “A” 3040, con vigencia a partir de enero de 2000, fueron
atenuados para determinados niveles de tasa de interés, desagregandose seglin se trate de adelan-
tos o financiaciones con tarjetas de créditos del resto de las operaciones e igualando los

correrspondientes a operaciones pactadas en pesos y en dolares estadounidenses.

Enrealidad las regulaciones prudenciales puestas en vigencia en los noventa, conjuntamente con
una fiscalizacion mas seria y rigurosa por parte de la Superintendencia de Entidades Financieras y
Cambiarias, coadyuvaron a mejorar la calidad del portafolio de las entidades, y en algunos casos a
exteriorizar graves problemas de solvencia. En suma, indujeron a un sinceramiento imprescindible para
el fortalecimiento del sistema, cuestion que reviste el caracter de “objetivo superior”.

En tanto y en cuanto las regulaciones intenten poner en vigencia los principios de una sanay
profesional administracion de riesgo por parte de las entidades no debieran ser objeto de cuestionamientos.

Un sistema financiero maduro y responsable definira por si mismo esta cuestion mas alla de la severidad
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de las regulaciones. Tal afirmacioén no implica desconocer que ciertos aspectos deban ser objeto de

adecuaciones, aunque dificilmente ellas impliquen un cambio en la filosofia general inspiradora del mar-
co normativo.

! Cuadernos de Economia nro. 30 del Ministerio de Economia de La Provincia de Buenos Aires.

2 “Working Paper” preparado por Gustavo Cafionero en 1997 para el Fondo Monetario Internacional “Bank

concentration and the supply of credit in Argentina”.
? Autores: Vicens y Rivas, trabajo realizado sobre el costo del crédito en la Argentina.

4 Banco Central de La Republica Argentina: Resumen de las principales regulaciones del sistema financiero argenti-
no. Abril de 2000

> LEOPyME nro.3, Octubre de 1999.
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