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Introduccién

Es ampliamente conocido el aporte de las PYMES al crecimiento econdmico,
representan el 99.8% de los negocios en el pais, generan 52% del PIB y
constituyen el 72% de los empleos (PROMEXICO, 2014); sin embargo aln existen

dificultades que les impiden crecer e incluso permanecer dentro del mercado.

Los problemas mas importantes a los cuales se enfrentan son: el financiamiento y
la estructura organizacional. La falta de cultura tanto organizativa como financiera
hace que la informacién de la empresa, sea asimétrica y poco confiable, por lo
tanto les es dificil acceder a productos financieros mas estructurados como los
créditos de la banca comercial, puesto que el riesgo de incertidumbre de las

inversiones se traduce en altas tasas de interés y altos costos de transaccion.

En cuanto a la obtencién de capital, histéricamente conseguirlo o atraerlo ha sido
dificil para las pequefias y medianas empresas. De acuerdo con el estudio
“Desarrollando las PYMES que el pais requiere” del Instituto Mexicano para la
Competitividad (IMCO, 2009), el 64% del financiamiento de las nuevas PYMES
proviene del ahorro familiar mientras que el 1% es obtenido de la banca privada.

Para las PYMES establecidas la solucion es recurrir a sus proveedores.

No obstante es posible disminuir los riesgos, al utilizar los programas brindados
por la Banca de Desarrollo, donde instituciones como NAFIN y BANCOMEXT
funcionan como intermediarios entre las empresas y la banca comercial;
brindandoles productos de acuerdo a sus necesidades de fondeo, de manera facil

y accesible; sobre todo cuando se trata de créditos a largo plazo.

Dado lo anterior la investigacion titulada "Tipos de capitalizacion para PYMES en
México" tiene como objetivo general, mostrar los efectos de la capitalizacion de
PYMES con apoyo de la Banca de Desarrollo sobre las tasas de interés de
créditos bancarios. Particularmente los objetivos son: presentar la vision tedrica
del financiamiento empresarial, identificar las caracteristicas de las PYMES

mexicanas, definir la estructura del financiera de las PYMES y describir la labor




de la Banca de Desarrollo en el sector de las pequefias y medianas empresas del
pais. Ademas, se verificara la siguiente hipoétesis: “Las PYMES pueden obtener un
crédito comercial utilizando a la Banca de Desarrollo para capitalizarse, siempre y

cuando las tasas de interés de los préstamos se reduzcan”.

La investigacion se divide en cuatro partes, la primera, dedicada al planteamiento
tedrico del financiamiento empresarial, alli se explora el aporte de J.M. Keynes y
su concepto de inversion, el teorema MM sobre la estructura del capital; ademas
se exponen diversas teorias de otros autores sobre el financiamiento y el papel

gue juega la informacién asimétrica en el crédito bancario.

El capitulo dos mostrar4 de manera general el panorama de las PYMES, iniciando
con el concepto de PYME, desde sus antecedentes, pasando por su estructura,
caracteristicas, fundamentacion legal hasta los tipos de lideres o duefios de este

tipo de negocios. También se analizara su importancia a nivel nacional.

Dentro del capitulo tres se avanza hacia la situacién de financiamiento de las
pequefias y medianas empresas en México. Para dar mas profundidad al tema se
enuncian distintas formas de financiamiento a las cuales una empresa puede

recurrir para la obtencion de capital.

Finalmente en el capitulo cuatro se describe la labor de la Banca de Desarrollo y
sus principales instituciones encargadas de apoyar e impulsar financieramente el
sector de las pequefias y medianas empresas del pais. Por otro parte, se analizara
la relacion entre las tasas de interés bancarias y el financiamiento de la banca de
desarrollo. En ultimo lugar, se hard un prondstico para el afio 2017, para conocer
las tasas de interés bancarias mensuales futuras dadas a las PYMES participantes

de los distintos programas de la Banca de Desarrollo.




Capitulo I. Revision tedrica

El presenta capitulo se centra en la revision de algunas teorias y conceptos sobre la
importancia de la estructura financiera de la empresa, la tasa de interés, el
otorgamiento de crédito por parte del sistema bancario y por supuesto el financiamiento.
La finalidad, dar un precedente o explicacién tedrica a la situacion que las PYMES
enfrentan, en relacion al proceso de la adquisicion de financiamiento y los costos del

mismo.

1.1 Teoria de la estructura del capital

La estructura de capital, llamada también estructura financiera 6ptima o razon de
endeudamiento Optima (Casanovas & Bertrdn, 2013), es un punto focal para el
empresario, quien busca optimizar sus recursos, aumentar su beneficio, al igual

gue su eficiencia y en general aumentar el valor de la misma.

Encontrar una relacién eficiente entre las fuentes de financiamiento, con la cual se
equilibren los costos y los riesgos, siempre ha sido un tema muy importante. Los
primeros enfoques en afrontar el tema fueron: la tesis del resultado neto y la tesis

del resultado de explotacion.

1.1.1 Tesis del resultado neto

El criterio enunciado en el resultado neto menciona la existencia de la relacion entre la
estructura financiera y el valor de la empresa (Casanovas & Bertran, 2013). El valor del
mercado de la empresa depende de su nivel de endeudamiento, la hipotesis principal
considera constantes tanto el valor del costo de los recursos propios, como el costo del

endeudamiento, por tanto, son independientes de la estructura financiera.

Ademas considera que para los accionistas y acreedores el nivel de riesgo de flujos de
caja futuros, es independiente de la estructura financiera. Si el costo del capital propio
es mayor al costo del endeudamiento, y ambos son constantes, el sustituir fondos
propios por recursos de un financiamiento externo, disminuird el costo medio y
aumentara el valor de la empresa. Luego entonces se podria afirmar que la estructura

financiera 6ptima de la empresa es a través del endeudamiento. Sin embargo, en la




practica este criterio no es viable, puesto que cualquier empresa legalmente constituida
necesita comprobar que cuenta con un volumen minimo de fondos propios. Ademas,
los acreedores o posibles inversionistas no concederian créditos a una empresa sin

patrimonio.

1.1.2 Tesis del resultado de explotacion

Este criterio se opone al anterior, mencionando que la estructura financiera no tiene una
relacion con el valor de la empresa, dicho valor depende de la rentabilidad de las
inversiones y de su estructura econémica (Casanovas & Bertran, 2013).

La idea central es: si aumenta el nivel de endeudamiento, la solvencia de la empresa
disminuye porque el costo de la financiacion propia tiene una relacion directa con el
nivel de endeudamiento; por consiguiente los accionistas exigen una mayor rentabilidad
de sus inversiones a la empresa y de igual manera el empresario tendrd la preferencia
por la financiacion propia ya que si el grado de endeudamiento aumenta el riesgo

financiero también lo hara.
1.2 Modelo de Modgliani - Miller

Los economistas Franco Modgliani y Merton Miller, en 1958, juntos incursionan en la
economia financiera de la empresa, desarrollando el teorema MM (Casanovas &
Bertran, 2013). Este analizaba la relacién entre la estructura de capital y el valor de

mercado de la empresa, bajo los siguientes supuestos:

1 Existencia de un mercado de capitales perfecto.

2 La informacion disponible en el mercado es la misma para todos los
participantes.

No existen costos de transaccion.

Los inversores actian racionalmente.

Las empresas se clasifican de acuerdo a su exposicion al riesgo econémico.

El costo de la financiacion es independiente del riesgo financiero de la empresa.

El costo de la financiacion es constante.

o N o 00 b~ W

No hay existencia de impuestos




Con el teorema MM se argumenta en primer lugar que el riesgo total, esto es el riesgo
financiero mas el riesgo operativo!, para todos los poseedores de valores de la
empresa, no se ve alterado por los cambios en la estructura de capital. En
consecuencia el valor de la empresa, es el mismo indiferentemente de la combinacion
de financiamiento y por lo tanto su nivel de endeudamiento. El valor de mercado puede

financiarse de la siguiente manera:

_EB)

VE
K¢

Donde:

VE: Valor de mercado de la empresa
E (B): Beneficio esperado

Kc: Costo medio de capital

El segundo argumento, dice que la rentabilidad esperada de las acciones ordinarias de
una empresa, aumenta proporcionalmente a la tasa de endeudamiento a valores de

mercado.
D
ke=kc + (kc - kd) m

Donde:

Ke: Costo de la financiacion propia
Kc: Costo medio de capital

Kd: Costo del endeudamiento

D: Volumen de deuda

PN: patrimonio neto

1 Riesgo financiero y riesgo operativo: el primero estéa relacionado con la probabilidad de insolvencia de la
empresa cuando esta tiene un cierto nivel de endeudamiento, mientras en el segundo se relaciona con la
estructura econdémica de la empresa (activos, ventas, utilidades). Pueden medirse con el apalancamiento
operativo y el apalancamiento financiero respectivamente. Véase en (La financiacién de la empresa,
2013, péags. 209, 211)




Ademas sostiene que el costo medio ponderado de capital WACC por sus siglas en
inglés, permanece constante debido al mayor riesgo que corre el inversionista al
momento de reclamar su remuneracion, haciendo el patrimonio mas costoso, lo
suficiente para mantener el WACC constante.

RP ky(1-T)D

WACC =K€ﬁ+ RT

Donde:

WACC: Weighted Average Cost of Capital
Ke: Costo de la financiacion propia

Kd: Costo del endeudamiento

RP: Recursos propios

T: Impuestos

D: endeudamiento

RT: Recursos totales (D+RP)

En resumen, el modelo llegé a dos conclusiones bésicas, la primera muestra que el
valor de mercado y el nivel de mercado son independientes y que el rendimiento de las

acciones es una funcion lineal de su nivel de endeudamiento.

Debido a que los supuestos simplificaban demasiado el modelo y lo hacian posible
solamente tedricamente, en 1963 afiaden al modelo el efecto de los impuestos, uno de
las principales imperfecciones del mercado. Con lo cual concluyen que el valor de
mercado de la empresa se calcula sobre los beneficios netos, por lo tanto al ser los
gastos financieros deducibles de impuestos, el valor de la empresa endeudada sera

mayor que el de la empresa sin deuda.

1.3 Lainversion

La teoria econdmica ha explicado de diferentes formas la funcién del dinero; aplicado a
la empresa. Es bien sabido que la empresa requiere dinero para realizar y continuar con
sus operaciones, De acuerdo a la teoria Keynesiana este debe considerarse como

unidad de cambio, medida de cuenta y reserva de valor. Otra consideracion muestra al




dinero como el activo mas liquido en el cual las personas deciden tener parte de su
riqueza (Miller, 1992), o aplicado al tema, para el empresario es necesario tener cierta

liquidez para afrontar sus necesidades a largo plazo.

Siguiendo con los postulados de Keynes escritos en su “Teoria general de la ocupacion
el interés y el dinero” de 1936, (Keynes, 2003); para obtener un maximo de ganancias
presentes y futuras, el empresario fija el nivel de produccién, en consecuencia el
ingreso, es el excedente obtenido de su produccion terminada y vendida durante un
determinado periodo sobre su costo primo?, parte de dicho ingreso esta dirigido a los
gastos de consumo, es decir, el valor de los articulos vendidos, que también podemos

llamar costos fijos y variables.

El residuo o excedente es la inversién, ya que se presenta la igualdad Ahorro=
Inversibn como una consecuencia de la conducta tanto de los consumidores
individuales, como la de los empresarios individuales, de ahi que ambas cantidades
sean iguales, porque cada una de ellas es igual al excedente del ingreso sobre el

consumo. La inversion, definida por Keynes es:

“En sentido vulgar es corriente referirla a la compra de un activo, viejo o nuevo, por un
individuo o por una sociedad. De vez en cuando el término podria restringirse a la
compra de un valor en la bolsa; pero igual hablamos de invertir, por ejemplo en una
casa 0 una maquina, [...] las nuevas inversiones, significan la compra, con los

ingresos, de un bien de capital de cualquier clase” (Keynes, 2003, pag. 97).

Para las PYMES la compra de bienes de capital es un tanto dificil, ya que por su
tamafo, su ingreso no genera suficiente excedente para adquirirlos, sin embargo, el
empresario, a priori, sabe que si tuviera los bienes capital, su produccion podria
multiplicarse, aumentaria su ingreso y por lo tanto el excedente destinado a la inversion;
es en este preciso momento, cuando el empresario decide buscar otra forma de

financiamiento a parte de la propia.

2 El costo de factores mas su costo de uso, de manera simplificada se refiere a la suma de la materia
prima y la mano de obra directa utilizada en la produccion de un bien.




1.4 El Financiamiento

La existencia de distintas fuentes de financiamiento ayuda a las empresas a diversificar
su forma de fondeo, es decir, su forma de acumular capital. Para una PYME utilizar
recursos propios es el mejor opcioén, principalmente cuando no tiene mucho tiempo en
el mercado, puesto que no genera costos, al ir desarrollandose necesita ayuda externa.
La teoria de la jerarquia o peeking order desarrollada por Donalson en 1961, afirma lo

anterior

“Las empresas, en primera instancia se financian mediante recursos propios como
beneficios retenidos y aportaciones de los propietarios, en caso de requerir fondos
extras, recurriran a préstamos bancarios y en ultimo lugar a emisién de acciones; el
origen de esta preferencia podria ser el costo del financiamiento”. (Marin Hernandez,
2009, péag. 219)

Sin embargo, debido a que las PYMES tienen poco acceso al mercado de capitales?,
entre otras causas por la ignorancia acerca de su funcionamiento y su falta de gestion
interna, los empresarios recurren al sector bancario. Asi mismo, regresando a la funcion
del dinero; los prestamistas/bancos mantienen el dinero, por motivos de precaucién o
especulativos, “como reserva de valor para prestarlo a una determinada tasa de interés

o invertir en una actividad que brinde cierto beneficio” (Hicks, 1989).

A lo anterior Keynes expresa lo siguiente:

Los bancos, mantienen una posicién clave en la transiciébn de una menor a una mayor
escala de actividad. Si ellos se rehlsan a relajar el mercado de crédito a corto plazo, o
el mercado de nuevas emisiones, segun sea el caso, pueden inhibir la mejoria, sin
importar qué tan austera se propusiera ser la gente con su ingreso futuro. Citado en

(Lopez Reyes, 2015, pag. 22).

Los bancos suelen relajar el mercado de crédito, cuando los prestatarios representan
un nivel de riesgo bajo; esto se explica con La Teoria de Racionamiento de Crédito de

Stiglitz y Weiss, la cual seiala:

8 En México otra restriccion es el tamafio y el relativamente poco desarrollo del mercado de capitales,
puesto que en él participan actualmente entre 130 y 140 empresas. Véase en https://www.bmv.com.mx/




“Los bancos podrian no aumentar la tasa de interés que cobran incluso enfrentando un
exceso de demanda de fondos, ya que hacerlo podria reducir su tasa de rendimiento

esperada debido a que la probabilidad de incumplimiento aumentaria” (Stiglitz &

Weiss, 1992, pag. 162).

Es decir, existe una relacion inversa entre la tasa de interés que se cobra y el
rendimiento esperado por el banco; por lo tanto las tasas de interés son afectadas por

dos aspectos:

El efecto de seleccion adversa. Las altas tasas de interés reducen la proporcién de

prestatarios con aversion al riesgo.

El efecto de incentivo. Las altas tasas de interés inducen a los prestatarios a utilizar

técnicas de mayor riesgo.

El primero, efecto de seleccion adversa, se refiere a la capacidad que tienen los
prestatarios de pagar el préstamo. Sin embargo como el banco no puede saber
facilmente quien es un buen cliente y quien no, utiliza diversos mecanismos para
identificar al mejor prestatario; uno de ellos es la tasa de interés; el banco asume que a

una tasa de interés muy alta sélo prestatarios demasiado riesgosos la aceptarian.

Con el segundo efecto, el banco busca proteger sus intereses, conduciendo al
prestatario a aceptar riesgos mediante clausulas dentro del contrato y asi poder
controlar sus acciones. No obstante, pedir alguna garantia no reduce el racionamiento
de crédito, por el contrario aumentarlas haria a los prestatarios estar menos dispuestos
a aceptar los términos del crédito e incluso puede llegar a no tomar en cuenta a buenos

clientes con pocos bienes para dejarlos como garantia.

Queda claro que parte del escaso acceso al financiamiento para los pequefios y
medianos empresarios, es por las politicas del sistema bancario. No se puede dejar
atrds el hecho de que este tipo de empresas no cuenta con una gestion financiera

apropiada, la cual brinde informacién real y precisa de su funcionamiento.

En consecuencia, la asimetria de la informacién en la relacion banco-empresa genera

costos de agencia (Castafio Duque, 1995): costos de supervision, o de control por parte




del banco, costes de aval o fianza, que corresponden a la garantia de fidelidad de la
empresa, y por ultimo costos asociados a la pérdida residual del banco. En otras
palabras, el banco decide poner en préctica los efectos antes mencionados (altas tasas
de interés) para protegerse del riesgo de insolvencia por parte de la empresa.

El financiamiento a partir del crédito bancario como tal, no representa una forma
accesible para las PYMES mexicanas, quienes o no tienen bienes para cumplir con los
requerimientos de garantia o no cuentan un historial crediticio que los avale como
buenos clientes. Ademas ellas buscan costos bajos de fondeo; como se expondra mas
adelante, en el mercado de estas empresas existe una preferencia por el crédito de

proveedores.
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Capitulo Il. Panorama general de las PYMES en México
2.1 Concepto de PYME

Para conocer mejor el concepto que define a las pequefias y medianas empresas
empezaremos por un término mas simple, el de empresa; sin importar su tamafio

clasificacion u origen, esta puede definirse como:

“Una unidad econdmica de produccion y decision que mediante la organizacion vy
coordinacién de una serie de factores capital y trabajo persigue obtener un beneficio
produciendo y comercializando productos y prestando servicios en el mercado” (Flores
Jiménez, 2012).

Las pequefas y medianas empresas comparten caracteristicas de la definicién anterior,
sin embargo debido a su tamafio su requerimiento de factores es menor que los de una
empresa de mayor tamafio. Diferentes factores pueden incluirse para definir una PYME,
los cuales pueden ser cualitativos y cuantitativos. A continuacion se muestran algunas

de estas caracteristicas comunes:

1 Poca o ninguna especializacion en la administracion: en ocasiones estas
empresas cuentan con solamente una persona al mando y algunos
subordinados, quiénes pueden ser familiares que en muchos de los casos no

tienen la capacitacion suficiente para llevar a cabo sus funciones.

2 Falta de acceso de capital: un problema derivado de la ignorancia del
empresario de que existen fuentes de financiamiento y la forma en la que
funcionan; otra es la falta de conocimiento acerca de cémo exponer la situacion

de su negocio y sus necesidades ante las posibles fuentes de financiamiento

3 Contacto personal entre el director y los subordinados: el contacto directo

facilita la comunicacion.

4 Posicion poco dominante en el mercado: por su tamafio estas empresas se

limitan a trabajar en un mercado reducido o local.
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5 intima relacion con la comunidad local: la pequefia y mediana empresa
obtiene sus recursos (materia prima, mano de obra, personal administrativo,

equipo etcétera) de la comunidad donde opera.

Si existiera una definiciébn globalmente aceptada dichas empresas estarian definidas
como un tipo de empresa con un namero reducido de trabajadores cuya facturacion es

moderada.
2.2 Clasificaciéon de las PYMES

Una vez expresada la definicion de PYME, surgen otras preguntas que necesitan ser
contestadas: ¢ A cuanto equivale ese numero reducido de trabajadores?, ¢ de cuanto es
la facturacion para poder consideradas como PYMES? cada pais tiene diferentes

concepciones de estos términos.

En la Union Europea considerar que una empresa de tamafio pequefio debe contar
hasta con 50 empleados una mediana hasta con 250, con una facturacion de 10
millones y 50 millones respectivamente. La Small Business Administrations de Estados
Unidos contempla hasta 250 empleados para la pequefia empresa y de 250 a 500 para
la de tamafio mediano (Henriguez Amestoy, 2009). En Colombia la pequefia empresa
tiene un personal entre 11 y 50, mientras que la mediana tiene entre 51 y 200
trabajadores. (Alcaldia de Bogot4, 2000). Para conocer otras clasificaciones consultar el

anexo 1.

En México la Secretaria de Economia en comun acuerdo con la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico, SHCP publicé el acuerdo por el que se constituye la estratificacion de
las micro, pequefias y medianas empresas a nivel nacional. (Secretaria de
Gobernacioén, 2009). Las empresas se clasifican de acuerdo al nimero de trabajadores
y las ventas anuales, para evitar la discriminacion de empresas intensivas en mano de
obra o con ventas significativamente altas; como las empresas gacela que son
pequeifias y medianas empresas con capacidad y potencial de crecimiento para
incrementar sus ventas y generar empleos de alto valor agregado. (Secretaria de
Economia, 2008).
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Tabla 1. Estratificacion de las PYMES en México

Estratificacion
Rango de Rango de monto de .
Tamario Sector nimero de ventas anuales T:;m::;r:*o
trabajadores {mdp}
Micro Todas Hasta 10 Hasta $4 4.6
Pequefia . Desde 11 hasta Desde $4.01 hasta
Comercio 30 $100 93
. - Desde 11 hasta Desde $4.01 hasta
Industria y Servicios 50 $100 95
Mediana Comercio Desde 31 hasta
100 Desde $100.01 hasta 235
. Desde &1 hasta $250
Servicios 100
. Desde 51 hasta | Desde $100.01 hasta
Industria 250 $250 250

*Tope Maximo Combinado = (Trabajadores) X 10% + (Ventas Anuales) X 90%
Fuente: Secretaria de Gobernacion, 2009

Para determinar el tamafo de la empresa se debe obtener un puntaje igual o menor al

tope maximo combinado de la categoria correspondiente segun la siguiente férmula:
Puntaje = (Numero de trabajadores) * 10% + (Monto de Ventas Anuales) * 90%

Es decir que una empresa del sector servicios con 40 trabajadores y unas ventas
anuales de 200 millones de pesos, tendra un puntaje de 184 por lo tanto esta
clasificada como una empresa mediana dado que su puntaje es menor a los 235 puntos

del tope maximo combinado.
2.2.1 PYMES familiares

Las empresas familiares juegan un papel importante, porque muchas empresas han
surgido de este ambito, han ido creciendo, y mejorando hasta formar pequefias,

medianas o grandes empresas. Algunas definiciones de la empresa familiar son:

“Es aquella en la cual, los duefios y los que la operan toman decisiones estratégicas y
operativas, son miembros de una o varias familias. [...] el nacleo familiar controla la

mayoria del capital”. (Rodriguez Valencia, 2009, pag. 54)
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En otra definicion, la considera como:

“Aquella con 250 empleados cuyo capital mayoritario pertenece a una familia o varias
familias emparentadas, por lo menos dos familiares trabajan en ella y se tiene la
intencion de transferirla a las préximas generaciones”. (Filion, Cisneros, & Mejia-
Morelos, 2011, pag. 358).

Administradas por familias, amigos o parientes; las pequefias y medianas empresas
familiares son dos sistemas en uno mismo con bases y objetivos diferentes. Por un
lado, la familia basada en la confianza, cimentada en emociones, busca el bienestar de
los suyos; por el otro, la empresa con una base laboral que necesita una estructura

formal para generar ganancias.

A cualquier situacion que se enfrenten, ambos sistemas intentaran tomar las riendas
para cumplir con sus objetivos. Las decisiones tomadas crearan tension entre familia y
empresa, estableciendo zonas de conflicto, dificiles de resolver; si el dirigente da
prioridad a un sistema afectara al otro y viceversa, a largo plazo uno terminara por

sucumbir ante el mas favorecido.

Por ejemplo, si algin miembro utiliza los activos de la PYME para adquirir bienes para
beneficio propio, puede afectar el desempefié de la empresa y hacerla fracasar; por el
contrario, si el dirigente obliga a su familia a trabajar en la empresa sin alguna
remuneracion ellos perderan la motivacion y al cabo de un tiempo tomaran la decision

de no ser parte de la organizacion, rompiendo los lazos con sus parientes o amigos.

Figura 1: Interaccién entre familia y empresa

Familia Empresa
Relacion familiar Relacion contractual
Comportamiento Conducta consciente
subconsciente Extroversion
Introversién Orientacion exdogena
Orientacion endégena Busqueda del cambio

Minimizacién del cambio Formalidad
Informalidad Control basado en la
Control basado en la verificacion

Zona de conflicto

confianza

Finalidad: Armonia y bienestar Finalidad: Desarrollo de la
de los miembros empresa y generar utilidades

Fuente: Filion, Cisneros, & Mejia-Morelos, 2011
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Dentro de los problemas comunes en la zona de conflicto se encuentran, la creacion de
un puesto dentro de la empresa y el salario que debe otorgarse a los miembros de la
familia. Siguiendo el criterio familiar se debe dar prioridad a los miembros de la familia,
puesto que cada uno de ellos tiene el derecho trabajar en la empresa, puesto que
ayudara con su desarrollo personal, profesional y podra tener un salario de acuerdo a
sus necesidades. Con el criterio empresarial, las vacantes existentes dentro de la
empresa deben estar ocupadas por personas con habilidades y aptitudes que ayuden a
maximizar el desarrollo de la compafiia, tendrdn un salario correspondiente a su

jerarquia responsabilidades y desempefio.

Pero si se logra un balance entre los dos sistemas la zona de conflicto se puede
convertir en una zona de sinergia. Para ejemplificar, se pueden tomar los conflictos
anteriores. En una zona de sinergia, una vacante en la empresa familiar la puede
ocupar un familiar que tenga conocimiento en el puesto, porque previamente se preparé

para después incorporarse al negocio familiar.
Los retos de la empresa familiar

La empresa familiar, como se menciond anteriormente, presenta retos que por su
estructura organizativa son unicos (Filion, Cisneros, & Mejia-Morelos, 2011). Entre ellos

se pueden mencionar los siguientes:
1) Separar la relacion familiar de la de negocios.

e Nepotismo. Contratar o conservar trabajadores no calificados e incluso la
creacion de vacantes por el simple hecho de ser familiares

e Paternalismo. La sobreproteccion del dirigente hacia sus subordinados y/o
colaboradores impide que ellos adquieran responsabilidades, tomen decisiones y

tengan la iniciativa de dar nuevas ideas

2) Mantener las relaciones sanas en la segunda y subsiguientes generaciones. Las

funciones de cada miembro deben ser claras. Debe existir un alto nivel de
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comunicacion para que los roles familiares y empresariales no se confundan y nazcan

rivalidades

3) Aceptar o ingresar capitales externos: el comportamiento familiar de orientacion
enddgena provoca en ocasiones la resistencia al cambio y la aversion a tomar riesgos.

Ademas aceptar capital externo implica una nueva reparticién accionaria

4) Profesionalizacién. Sobre todo las empresas familiares de primera generacion o
nueva creacion se administran sin contar con procesos formales, sujetos a normas y
regulaciones, especialmente en areas de salud, seguridad y las referentes a las

disposiciones laborales.

En este tema como en la aceptacion de capitales externos las empresas familiares van
mejorando poco a poco. De acuerdo a la encuesta a empresas familiares en México de
la agencia PWC de consultoria de negocios (PWC México, 2014) plantea que el 64%
del consejo administrativo de las empresas encuestadas, esta conformado por no
familiares. El 37% de las acciones reside en personas externas y a futuro, el 18%

planea ofrecer acciones a personas fuera del circulo familiar.

Figura 2. Profesionalizacion en la practica de las PYMES

N @

64% 65%

37% 34%

18% 18%

Fuente: PWC México, 2014

5) La sucesion. Mas del 50% de las Empresas Familiares en México son administradas
por la 1° y 2° generacion, el 24% por la 3°, mientras que solo el 4% la administran

integrantes de la familia de la cuarta generacién. (PWC México, 2012).

16



Figura 3. Sucesion de la empresa familiar.

i -
a la préxima generacion
40%
Pasar la tenencia, pero con "
gestion profesional externa
Desglose
* Vender a
los inversionistas
} de capital privado: 9%
19% * Vender a otra
Vender empresa: 8%
20% * Volverse SAPI: 6%
« Vender al equipo
4%
No sabe
8%

directivo: 3%
0%

Otra
| =

N,
®

Fuente: PWC México, 2014

Se estima que el 50% de las empresas familiares mexicanas pasen la gestion a la
siguiente generacion. Mientras el 19% planea venderla. Sin embargo, tan solo el 16%
tiene un plan de sucesion formal que cumple los requisitos legales para preservar la
identidad de la empresa. (PWC México, 2014)

El mas capacitado de los miembros, es quien deberia asumir el liderazgo de la
empresa. Siempre y cuando la sucesion de los bienes familiares sea vista con

antelacién y aprobada por los accionistas.
Ventajas de la empresa familiar

Como se ha expresado manejar un negocio familiar tiene sus dificultades, a pesar de
eso existen ventajas de las cuales pueden sacar provecho y convertirse en negocios

lucrativos (Filion, Cisneros, & Mejia-Morelos, 2011).

1) Compromiso. La implicacion de los miembros de la familia crea lazos, y compromiso

gue puede llegar a convertirse en lealtad hacia la empresa

2) Conocimiento e innovacion. Su inexperiencia las lleva a crear formas particulares
de hacer las cosas, que en ocasiones resultan ser mas agiles que los procesos

convencionales.
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3) Flexibilidad en tiempo y dinero. Ofrecen mayor rapidez a la hora de tomar
decisiones. Por su tamafio los costos de agencia y transaccion son menores. Esta

flexibilidad les ayuda a resistir mejor las crisis econémicas.

4) Vision a largo plazo. La empresa es considerada como un patrimonio para las
siguientes generaciones por tanto son mejores al hacer planes a largo plazo, aunque

estos no sean planes formales.

5) Fidelidad. Las empresas familiares se enfocan en buscar la fidelidad del cliente. La
cultura familiar proyecta una estructura confiable que con el tiempo les ayuda a crear

una buena reputacion y la lealtad de los clientes hacia la marca.

6) Fuente importante de emprendedores. Para la familia la oportunidad de adquirir
experiencia laboral, los convierte en potenciales emprendedores y la organizacion funge

como semillero de nuevos empresarios.
2.3 Tipos de dirigentes de PYMES

Caracterizar y clasificar tipos de emprendedores es igual de necesario que clasificar los
tipos de empresas porque les brinda la oportunidad de ubicarse en una categoria que
entiende su logica de administracion, existe una gran variedad de tipologias sobre los
emprendedores o dirigentes de PYMES, que tal vez no logran englobar la personalidad

de todos ellos, pero si pueden clasificarlos de acuerdo a su comportamiento

Uno de los primeros en formar tipologias de empresarios fue Norman Raymond Smith
en 1967, un profesor de Marketing de la Universidad de Oregén, Estados Unidos; él los
clasificaba en dos tipos: el artesano, quien de su oficio lanzaba su negocio y el
emprendedor de negocios, quien buscaba oportunidades de negocio. (Filion, Cisneros,
& Mejia-Morelos, 2011)

Asi como Smith otros autores comenzaron a mostrar interés sobre las tipologias de
emprendedores de pymes. Para 1970 Collins y Moore definieron dos tipos dirigentes: el
emprendedor administrativo que evolucionaba con la organizacion el emprendedor

auténomo quién creaba su propia empresa.
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En 1974, Laufer considerd las tipologias de Smith particularmente, el emprendedor
artesano, para establecer otros tres tipos de emprendedores: el innovador, el orientado
al crecimiento y el orientado hacia la eficacia. Los siguientes afios otros autores
comenzaron a definir sus propias tipologias de dirigentes de pymes segun su

orientacion, sus aspiraciones y sus estilos sociales.
Tabla 2. Tipologias de emprendedores de PYMES

Autor (es) Afo Tipologia

_ e Artesano
Smith | 1967 e Emprendedor de negocios

. e Emprendedor administrativo Emprendedor
Collins y Moore | 1970 autbnomo

e El gerente o innovador
Laufer | 1974 e Emprendedor orientado al crecimiento

e Emprendedor orientado hacia la eficacia
Emprendedor artesano
Dirigentes de pymes segun su orientacion:

Julien y Marchesnay | 1987, e PIC (perennidad independencia crecimiento)
1996 e CAP (crecimiento fuerte autonomia perennidad
escasa)
Emprendedores segln sus aspiraciones:
Lafuente y Salas | 1989 e Artesanos
(Espafa) e Emprendedor orientado hacia el riesgo
e Emprendedor orientado hacia la familia
e Gerente
Emprendedores segun estilos sociales.
Duchéneaut | 1999 e Rebelde
(Francia) e Maduro
e Iniciado
e Principiante

Fuente: (Filion, Cisneros, & Mejia-Morelos, 2011)

Los matices que mostraban las definiciones de dirigentes o emprendedores empresas,
llevaron a la conclusion de formar dos tipos de pymes la clasica y la cometa las cuales
incluyen las caracteristicas de los emprendedores de la tabla 2, determinadas por los

autores anteriores. (Anexo 2)
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Todos los tipos de emprendedores antes mencionados, se relacionan con las diferentes
caracteristicas que una persona puede tener; aun asi no existe una tipologia lo
suficientemente completa, sin embargo utilizando la metodologia de los sistemas
flexibles de Checkland, Louis Jacques Filion (2011) comparo los sistemas de valores y
las formas de pensar de los propietarios de pequefias y medianas empresas, poniendo
atencion en los objetivos relacionados con la creacion y bases de su empresa. De esta

manera creo seis tipos de dirigentes de PYMES.

El lefiador,
La mariposa,
El libertino,
El aficionado,

El conversoy

© gk w DN

El misionero
El lefiador

Es el tipo mas comun entre los dirigentes de PYMES. Es ambicioso y valora mucho su
tiempo; cuando trabaja para terceros, trabaja bien, rapido y mas que el resto. Le gusta
rodearse de personas que aprecian el arduo trabajo. Sus productos son de alta calidad.
Su cultura organizativa se centra en la produccién. Si un lefiador tiene éxito puede

convertirse en misionero.
La mariposa.

Su interés est4 en el cambio continuo, debe estar en constante movimiento de lo
contrario se aburrird y buscara nuevos retos. Su personalidad sociable, la hace conocer
muchas personas quienes le presentan diversas oportunidades de negocio. Por
ejemplo, crea empresas para venderlas enseguida o adquiere empresas en dificultades,
mejora su funcionamiento, reduce sus costos, en fin, les hace cambios para poder

venderlas y obtener una buena ganancia.
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Su cultura organizativa se centra en la rapidez, por tanto tiene dificultades para
profundizar, lo cual no es malo ya que si decide concentrarse en un solo proyecto corre

el riesgo de convertirse en libertino.
El libertino.

El libertino tiene una cultura organizativa basada en la diversion y en las actividades de
ocio que pueda realizar, ya que la empresa es vista como un medio para obtener
ingresos. Su falta de entrega a menudo es porque procede de un nivel social
acomodado y ademas el control de la empresa le fue entregado en una sucesion

generacional. Tienden a realizar actividades sociales o politicas.
El aficionado

Por motivos de seguridad, el aficionado tiene un trabajo oficial y su negocio lo
administra en su tiempo libre como un pasatiempo, principalmente porque del trabajo
formal consigue los fondos necesarios para la empresa. Le cuesta tomar decisiones
estratégicas, porque no estd acostumbrado a hacerlas, en su trabajo realiza solo
decisiones operativas. Por mucho tiempo se ocupara de administrar el negocio en su
totalidad, aunque ya haya contratado personal. Los aficionados pueden convertirse en

lefiadores o conversos con tendencias de libertinos.
El converso.

Toda su vida gira alrededor del descubrimiento de su negocio, cree tener cualidades
gue deben ponerse al servicio de su proyecto para mantenerlo a la vanguardia; la carga
emocional sobre la empresa que adquiere o funda esta intimamente relacionada con su
realizacion personal, por lo que divide el mundo en aquellos que lo apoyan y quienes
no, sobrevalorando a quienes actian como €l y desconfiando de los demas. Los

conversos tienden a convertirse en misioneros.
El misionero.

Cuando un misionero inicia 0 compra una empresa imprime toda su pasién para hacerla

funcionar, esta convencido de que sera un gran aporte para su comunidad. El misionero
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organiza rapidamente la empresa de forma que pueda funcionar delegando
responsabilidades; confia en sus empleados, le interesa que se realicen plenamente,
que estén contentos, los motiva para que ellos le correspondan haciendo competitiva la
empresa; sin embargo esto no es lo més importante si no formar un equipo, una familia
con valores semejantes a la suya. Su cultura organizativa esta caracterizada por la
realizacion de proyectos, el avance los intercambios y la capacitacion. Los misioneros

tienen mayor probabilidad de expandir la empresa y convertirla en una multinacional.

Cada dirigente de empresas es distinto, pero los ejemplos anteriores sirven de
referencia ante la subjetividad de las relaciones sociales, las cuales evolucionan
continuamente. Quizas cada dirigente pueda constituir su propio tipo de empresario,
tomando rasgos de las tipologias mencionadas a lo largo de los afos, pero
definitivamente delimitar el andlisis de los comportamientos, ayuda a comprender mejor

al dirigente y a su relacion con la empresa.
2.4 Ventajas y problematicas de las PYMES

Al hablar de PYMES nos referimos a dos tipos de empresas, las pequefias y las
medianas. Cada una con ventajas y retos un tanto diferentes los cuales se enlistan
enseguida (Flores Ocomatl, 2004). Identificarlos puntualmente es de vital importancia

para su desarrollo.
Ventajas de las pequefias empresas

e Capacidad de generacion de empleos. Utiliza la poblacidn econbmicamente activa
(PEA) de la zona donde se encuentra, lo cual ayuda a mitigar la migracion a zonas
metropolitanas.

e Asimilaciéon y adaptacion de tecnologia. Las pequefias son mas agiles adaptando
nuevas tecnologias.

e Contribuyen al desarrollo regional. Su produccion es local y de consumo basico a
precios competitivos. Sus actividades integran la agricultura, las agroindustrias y

las industrias para aumentar la productividad de la localidad
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Flexibilidad al tamafio de mercado. Pueden aumentar o disminuir de su oferta
cuando sea necesario. Ya que sus gastos no son muy grandes y sus ganancias no
son excesivas

Baja ocupacion de personal. El mando de la empresa esta bajo una sola persona
quien conoce las funciones administrativas, operativas y a los empleados,
mejorando la comunicacion y facilitando la resolucion de los problemas que se
presenten

La planeacion y organizacién no requiere de mucho capital.

Desventajas de las pequefias empresas.

Viven al dia y no pueden soportar periodos largos de crisis en los cuales
disminuyen las ventas debido a la inflacion y la devaluacion.

Son mas vulnerables a la fiscalizacion y control gubernamental, siempre se
encuentran temerosos de las visitas de los inspectores.

No tienen facil acceso a fuentes de financiamiento. La falta de recursos financieros
los limita.

Tienen pocas o nulas posibilidades de fusionarse o absorber a otras empresas; es
muy dificil que pasen al rango de medianas empresas, lo cual aumenta su
mortalidad.

Libre competencia limitada. Mantienen una gran tension politica ya que los grandes
empresarios tratan por todos los medios de eliminar a estas empresas

Falta de conocimiento administrativo. Su administracién es empirica algunas veces
negligente, es llevada a cabo los propios duefios, quienes dedican la mayoria de su

tiempo al trabajo, aunque su rendimiento no es muy alto.

Ventajas de las medianas empresas

Buena organizacion. Les permites ampliarse y adaptarse a las condiciones del
mercado.

Tienen una gran movilidad, permitiéendoles ampliar o disminuir el tamafio de la
planta, cambiar los procesos técnicos necesarios, asi como posibilidad de

crecimiento para llegar a convertirse en una empresa grande
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e Absorben una porcion importante de la poblacion econémicamente activa, debido a
Su gran capacidad de generar empleos.

e Asimilan y adaptan nuevas tecnologias con relativa facilidad.

e Se establecen en diversas regiones del pais y contribuyen al desarrollo local y
regional por sus efectos multiplicadores.

e Cuentan con una buena administracion, aunque en muchos casos influenciada por

la opinién personal de o los duefios del negocio.
Desventajas de las medianas empresas

e No reinvierten las utilidades para mejorar el equipo y las técnicas de produccion,
por lo tanto los costos de operacion son altos

e Sus ganancias no son elevadas; por lo cual, muchas veces se mantienen en el
margen de operacion y con muchas posibilidades de abandonar el mercado.

e No contrataran personal especializado y capacitado por no poder pagar altos
salarios, gastos de capacitacion y actualizacion del personal

e La calidad de la produccién no siempre es la mejor, en ocasiones es deficiente
porque los controles de calidad son minimos o no existen, lo cual disminuye las
ventas

e Sus posibilidades de fusion y absorcion de empresas son reducidas o nulas y su
mortalidad es alta.

e Otros problemas son: debilidad competitiva, mal servicio, mala atencion al publico,
precios altos, activos fijos excesivos, mala ubicacién, descontrol de inventarios,

problemas de impuestos, y falta de financiamiento adecuado y oportuno.

Las similitudes de ambas empresas, en cuanto a las ventajas, es que crean empleo y
se adaptan a las tecnologias actuales. También comparten algunas de las desventajas,
para la mediana empresa los problemas son a una escala mas grande. Ademas ambas
tienen dificultades para acceder al financiamiento, mientras pequefias empresas tiene
poco acceso, las medianas empresas luchan por encontrar el financiamiento que se

ajuste a sus necesidades.

24



2.5 Perfil de las PYMES Mexicanas

Una vez que se aclardé el concepto de pequefia y mediana empresa, sus principales
rasgos, sus ventajas y desventajas, ahora es cuando se ponen en practica para
identificarlas dentro del pais; respondiendo unas simples preguntas, ¢Cuantas son?,

¢ddénde se encuentran? Y ¢a qué sector pertenecen?
¢, Cuantas PYMES hay en México?

El universo de empresas en el pais para el afio 2015, registradas en el Sistema de
Informacién Empresarial Mexicano (SIEM, 2015), es de 695,846, de las cuales el 93.5%
son micro empresas, 4.9% son pequefias, el 1.1% son medianas y por ultimo 0.5% son
grandes empresas (grafico 1). Como se puede observar hay gran concentracion de
micro negocios en el pais, la mayoria no se convierte en pequefia empresa, ni siquiera

las empresas pequeiias logran transformarse en un negocio de tamafio mediano.

Grafico 1. Numero de empresas mexicanas por tamano.

2015

4.9 1.10.5

Micro
Pequefias
Medianas
Grandes

93.5

Fuente: Elaboracién propia con dados del SIEM 2015
¢A qué sector pertenecen?

En el grafico 2 se observa que la mayoria de las micro empresas se encuentra en el

sector comercio, la empresa pequeia tiene mayor presencia en el sector servicios, la
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mediana en la industria y la grande al igual que la pequefia estan mas orientadas a la

prestacion de servicios?.

Gréfico 2. Participaciéon de las empresas por tamafio en distintos
sectores. 2015

500,000
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300,000
250,000
200,000 163,607
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38,305
50,000 ] 8,00311,52214709 2,935 2850 1,753 1,261 947 1,557
0

Micro Pequefia Mediana Grande

M Industria Comercio Servicios

Fuente: Elaboracion propia con dados del SIEM, 2015

¢cDbénde se encuentran?

Para conocer su localizacién, se graficaron los cuatro tipos de empresas por cada
Estado de la republica (grafico 3). La gran mayoria de los negocios de todos los
tamafios se encuentran en la Ciudad de México con 72,104 empresas micro, 5,616
pequefias, 1,019 medianas y 454 grandes.

El segundo estado con mas micro empresas es Michoacan (54,931 empresas). Jalisco
tiene la segunda mayor concentracion de pequefios y medianos negocios (4,734 y 853
empresas). Mientras que el segundo lugar en tener el mayor numero de grandes

empresas es el estado de Chihuahua con 407 empresas. Lo anterior para el afio 2015.

4 Para conocer las PYMES existentes en los diferentes estados del pais de cada sector econémico
consultar el anexo 3, 4y 5.
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Grafico 3. Localizacion por estado y tamafio de la empresa
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Fuente: Elaboracion propia con dados del SIEM
2.6Normas y leyes aplicables a las PYMES

2.6.1 Ley para el Desarrollo de la Competitividad de la Micro, Pequeia

y Mediana Empresa

Las pequefias y medianas empresas estan reguladas, principalmente por la
Constitucion de los Estados Unidos Mexicanos y los codigos y reglamentos que de ella
derivan. Particularmente, una de las leyes que tienen gran importancia, es la Ley para
el Desarrollo de la Competitividad de la Micro, Pequefia y Mediana Empresa (Camara
de Diputados, 2002). Los articulos mas sobresalientes de esta Ley son:
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Articulo 1. La ley tiene el objeto de promover el desarrollo econémico nacional,

fomentando la creacién viabilidad, productividad, competitividad y sustentabilidad de

micro, pequefas y medianas empresas. Asimismo incrementar su participacion en los

mercados, con la finalidad de fomentar el empleo, el bienestar social y econémico de

los participantes en la micro, pequefia y mediana empresa.

Articulo 4. Objetivos de la Ley:

|. Establecer:

a)

b)

C)

d)

Las bases para la planeacion y ejecucion de las actividades dirigidas al desarrollo
de las MIPYMES.

Las bases para la participacion de todos los actores y para el desarrollo de las
MIPYMES;

Los instrumentos para la evaluacion y actualizacion de politicas, programas,
instrumentos y actividades de fomento para la productividad y competitividad de las
MIPYMES, que proporcionen la informacion para el apoyo empresarial,

Las bases para que la Secretaria de Economia elabore politicas de largo plazo,
para elevar la productividad y competitividad nacional e internacional de las
MIPYMES.

Il. Promover:

a)

b)

Un entorno favorable para que las MIPYMES sean competitivas en los mercados
nacionales e internacionales;

La creacion de una cultura empresarial y de procedimientos, practicas y normas
gue contribuyan al avance de la calidad en los procesos de produccion,
distribucion, mercadeo y servicio al cliente de las MIPYMES;

El acceso al financiamiento para las MIPYMES, la capitalizacion de las empresas,
incremento de la produccion, constitucion de nuevas empresas y consolidacion de

las existentes;

d) Apoyos para el desarrollo de las MIPYMES en todo el territorio nacional, basados

en la participacion de los Sectores;
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e) La compra de productos y servicios nacionales competitivos de las MIPYMES por
parte del Sector PuUblico, los consumidores mexicanos e inversionistas y
compradores extranjeros, en el marco de la normativa aplicable;

f) Las condiciones para la creacion y consolidacién de las Cadenas Productivas;

g) Esquemas para la modernizacion, innovacion y desarrollo tecnologico en las
MIPYMES,;

h) La creacién y desarrollo de las MIPYMES sea en el marco de la normativa
ecoldgica y que éstas contribuyan al desarrollo sustentable y equilibrado de largo
plazo,

i) La cooperacion y asociacion de las MIPYMES, a través de sus Organizaciones
Empresariales en el ambito nacional, estatal, regional y municipal, asi como de

sectores productivos y Cadenas Productivas.

Articulo 7. La Secretaria disefiar4, fomentara y promovera la creacion de
instrumentos y mecanismos de garantia, asi como de otros esquemas que faciliten el
acceso al financiamiento a las MIPYMES, en igualdad de oportunidades para mujeres

y hombres.

Articulo 23. En cada Entidad Federativa y en el Distrito Federal podra conformar un
Consejo Estatal para la Competitividad de la MIPYME, que estudiara y propondra en el
ambito regional, estatal y municipal, medidas de apoyo para el desarrollo de la
competitividad de las MIPYMES a través del andlisis de las propuestas surgidas del
sector publico y de los Sectores.

2.6.2 Reforma financiera en el contexto de las PYMES

El establecimiento de reformas tiene la finalidad de modernizar y mejorar el pais,
impulsar su productividad, promover una mayor inversion para generar empleos y
mejorar el bienestar de las familias mexicanas. México ha tenido varios cambios en su

estructura financiera.

Como muestra se tienen las reformas establecidas de 1983 a 1991; tenian como
propésito la liberacion financiera a través de las operaciones de mercado abierto. La

innovacion financiera de instrumentos de proteccion contra la inflacion y la
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incertidumbre cambiaria. Fortalecimiento de los intermediarios financieros, la
privatizacion de la banca comercial y el financiamiento del déficit gubernamental
mediante la colocacion de titulos de deuda no inflacionarios en los mercados de crédito.
(Aspe Armella, 1993)

Para las PYMES, las reformas aplicadas en ese periodo, desencadenaron la asistencia
de la banca de desarrollo, para crear una cultura para el crédito formal. El reto a
enfrentar en ese momento, era otorgar el mayor numero de créditos posibles a

empresas de cualquier sector productivo, sin sacrificar la calidad de los mismos.

La banca de desarrollo operando como “banco de segundo piso®’, implantd un
programa de dos fases para brindar crédito a las PYMES sin acceso al sistema
bancario comercial. La primera fase estaba disefiada a atender a dichas empresas, a
través de instituciones no gubernamentales® creadas por empresarios distinguidos y
fideicomisos locales. Las empresas pequefas tenian los siguientes programas:

e Tarjetas de crédito de negocios pequefios
e Acuerdos crediticios con empresas comerciales mas grandes

e Uso de intermediarios financieros ya establecidos

La segunda etapa, NAFIN descuenta todos los préstamos de bancos comerciales a
pequefias empresas dentro del programa de tarjeta empresarial. Utilizando un método
de puntaje NAFIN y la institucion de crédito deciden si la empresa puede entrar al
programa. El pequefio empresario afiadido al programa recibe una tarjeta de crédito,
como identificacion ante la entidad bancaria para recibir financiamiento en tan solo 24
horas, sin papeleo; con un costo de CETES mas seis puntos, de cantidades desde los

30 millones a 750 millones de pesos para capital de trabajo y capital fijo. (Ibidem p.90)

5 La esencia del segundo piso en un banco de desarrollo esta en que sus recursos de crédito no son
desembolsados directamente a los empresarios, sino que se apoya en las entidades financieras para el
desembolso de estos recursos. Cuando un empresario solicita un crédito a una entidad financiera (a un
banco comercial), ésta instituciéon puede solicitarle al banco de desarrollo los recursos que dicho
empresario requiere. (BANCOLDEX, 2013)

6 Nacional Financiera, proporcionaba los recursos para el crédito a las organizaciones no
gubernamentales o a un fondo estatal, quienes lo otorgaban a los pequefios empresarios a una tasa
previamente acordada con NAFIN. (Aspe Armella, 1993 p.89)
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Después de la crisis a causa de la devaluacion del peso en 1994, en enero de 1995, el
presidente Zedillo, empieza con la iniciativa de reformar las leyes financieras, con el fin
de promover la capitalizacion y la competitividad del sistema financiero mexicano. En
1998 la iniciativa, fuertemente debatida, se logra aprobar algunas reformas. La mas
relevante es ley de proteccién de ahorro bancario con la cual se crea el Instituto de
Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) y se regulan los apoyos financieros otorgados a la

banca mdltiple. (Nufiez Estrada, 2005)

La ultima reforma financiera de 2014, forma parte del paquete de reformas del pacto por

México del presidente Pefia Nieto y contiene cuatro ejes fundamentales:

1. Fomentar una mayor competencia entre los proveedores de servicios financieros

2. Impulsar y fortalecer a la Banca de Desarrollo.

3. Ampliar los productos y servicios financieros en mejores condiciones para sus
usuarios.

4. Asegurar la solidez y prudencia del sector financiero en su conjunto.

Todas ellas son importantes, sin embargo hay dos puntos sobresalientes, debido a que
pueden proporcionar beneficios a las pequefas y medianas empresas. El punto nimero
dos y el tres de la lista anterior.

El primero referente a fortalecer a la Banca de Desarrollo, flexibiliza el marco
regulatorio para que la Banca pueda cumplir eficientemente con su objeto. Se impulsa la
creacion de programas y productos destinados a areas prioritarias para el desarrollo
nacional, como las MIPYMES y el campo. Ademas, de propiciar un mayor otorgamiento
de crédito y estableciendo medidas para mejorar su operatividad, lo cual es muy
importante ya que el crédito se utiliza para financiar la produccion, el consumo y la

generacion de capital.

El punto nimero tres, esta enfocado a simplificar los regimenes para el otorgamiento y
ejecucion de garantias crediticias, lo cual disminuird los riesgos y, por lo tanto se

reduciran los costos del crédito.
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Ambos puntos hablan del financiamiento a partir del crédito; sin embargo, a pesar de
que el Sistema Financiero mexicano tiene suficiente solvencia financiera y tiene un
sistema bancario solido, bien capitalizado, es uno de los paises que menos prestan en
el mundo, con una penetracion de crédito al sector privado como porcentaje del PIB de
tan sélo 28%, por debajo del promedio en la OCDE (158%), e incluso por debajo del

promedio en América Latina (49%). (Nacional Financiera, 2014).

Esta reforma le concede facultades en materia financiera y de toma de riesgos para
incentivar el financiamiento y mejorar las condiciones del mismo; para las PYMES
resolveria uno de sus problemas fundamentales, el acceso a fuentes de financiamiento

adecuadas y oportunas.
2.7Importancia para la economia nacional

De acuerdo con datos del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI, 2015),
en México existen aproximadamente 5, 654,014 de empresas, las cuales emplean a 29,
642,421 personas. El censo econdémico de 2014 muestra que el 71.2% del empleo en el
pais es creado por las MIPYMES, al compararlo con el censo de 2009 del grafico 4, el
cual era de 73%, podemos observar que ha tenido un muy ligero decrecimiento, sobre

todo en el segmento de las micro empresas.

Gréfico 4. Personal ocupado por tamafo de empresa, varios afios

2004 2009 2014
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI, 2015
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En términos de produccién, la situacion tiene una vision diferente el gréafico 5 ilustra que
son las grandes empresas las que mas contribuyen a la produccion bruta. En 2014
dichas empresas crontribuyeron un 64.1 por ciento, mientras 35.9 por ciento lo aportan
las MIPYMES. Por lo tanto, puede decirse que mas de una cuarta parte de la

produccion nacional es gracias a las MIPYMES.

Gréfico 5. Produccion Bruta total por tamafio de empresa (%).
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Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI, 2015

Gréfico 6. Las 10 entidades federativas con mas produccion bruta total, 2013
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Al desagregar la produccion y subdividirlo por estados; el grafico 6 muestra las
principales entidades federativas con mas produccion bruta. El Distrito Federal colabora
con el 21.1% de la produccién bruta, seguido de Nuevo Ledn (9.4%) y el Estado de
México (8%). Relacionando la informacién del gréfico 3, el cual muestra la localizacién
de las empresas por tamafio en el pais, se puede notar que gracias a la alta
concentracion de PYMES y grandes empresas Ciudad de México, este logra

posicionarse como el lugar mas importante para hacer negocios en México

En la tabla tres se observa en que estados, se concentra la mayor cantidad de personal
ocupado por todas las empresas. Una vez mas el Distrito Federal es el estado con
mayor porcentaje de ocupacion laboral (16.7%). En segundo lugar, el Estado de México
(9.4%), el cual ocupa el tercer lugar en produccion bruta y ademas tiene la tercera

mayor concentracion de PYMES y grandes empresas en el pais (vease gréfico 3).

Tabla 3. Las 5 entidades federativas con mas personas ocupadas en 2014

Distrito federal 3,603, 572 16.7
Estado de México 2, 023, 837 9.4
Jalisco 1, 561,965 7.2
Nuevo Leon 1, 399, 230 6.5
Guanajuato 1, 067, 292 4.9

Fuente: INEGI, 2015

Por udltimo, el siguiente grafico nos muestra que las MIPYMES prevaleceran en la
economia nacional, pues cada vez mas negocios como estos inician operaciones.
Como se muestra en el grafico 7, 43.6% de las empresas emprendidas en 2014 fueron
micro negocios; de manera contraria el porcentaje de empresas grandes que inician

actividades es mucho menor con tan solo 10.3%.
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Grafico 7. Inicio de actividades segun tamafio de la unidad econémica en

porcentaje (2014).
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Fuente: INEGI, 2015

De acuerdo a las estadisticas anteriores, las PYMES son de alta importancia para la
economia mexicana, no es posible prescindir de ellas. A pesar de sus desventajas
tienen caracteristicas similares, es por eso que en México existe una clasificacion unica,
la cual permite establecer leyes y hacer reformas para pomover su desarrollo y

fomentar su creacién, sin embargo el problema reside en su permanencia en el sector.
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Capitulo Ill. Estructura del financiamiento de las PYMES

Para entender uno de los retos a los que se enfrentan las PYMES, este capitulo
muestra los diferentes tipos de fondeo reales que utilizan dichas empresas, asimismo
presenta algunos ejemplos de otras fuentes de financiamiento externo incluidos los

programas publicos que apoyan su desarrollo.

Se ha mencionado anteriormente que la flexibilidad de estas empresas les permite
adaptarse mejor a su entorno, pero sus puntos débiles representan obstaculos, los
cuales son causa de la alta mortandad entre ellas.

Uno de esos obstaculos definitivamente es el acceso al financiamiento el cual se define
como: “La obtencion de medios econdmicos necesarios para afrontar los gastos de la
empresa” (Universidad Auténoma de Madrid, 2007), dichos medios se otorgan por
medio de las fuentes de financiamiento que son las vias que tiene una empresa a su

disposicion para captar fondos.

Si bien las PYMES son muy importantes para el pais, por su aportacion a la economia y
al mercado de trabajo, la gran diversidad en sus condiciones de operacion y
necesidades de apoyo hace que, ofrecerles servicios de acuerdo a sus necesidades
represente un reto, principalmente cuando se habla de servicios financieros y la

importancia de la obtencion de recursos.

De acuerdo a las necesidades de financiamiento e inversion de la empresa se podra
optar por distintas fuentes, y la decisién de cual forma utilizaran resulta vital para su
crecimiento y creacién de valor. Es decir, las decisiones de inversion se relacionan con
el uso de recursos financieros. En su mayoria cuando los recursos se inmovilizan a
largo plazo se utilizan para la adquisicion de activos fijos, mientras que a corto plazo se

utilizan para la compra de activo circulante.
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3.1 La clasificacion de las fuentes de financiamiento

La clasificacion de las fuentes de financiamiento tiene dos dimensiones: el origen y la
duracion. La duracién puede ser a corto plazo, es decir un plazo igual o inferior a un
afio y a largo plazo o financiacion de recursos permanentes con un plazo superior a un
afo (Universidad Autonoma de Madrid, 2007).

De acuerdo a su origen se divide en interno y externo. El primero es a largo plazo: de
acuerdo a la titularidad de los fondos se subdivide en autofinanciamiento y externa. El
autofinanciamiento son los beneficios obtenidos de las operaciones de la empresa,
mientras que la financiacion propia externa estd dada por las aportaciones de los
accionistas; Ambas, por lo general se utilizan para financiar el activo no corriente y parte

del activo corriente.

El financiamiento externo, tal y como su nombre lo dice es ajeno a la empresa, por lo
tanto los fondos tienen que ser devueltos de acuerdo a plazos establecidos por el

acreedor, en este caso los recursos pueden ser a corto o largo plazo.

Figura 4. Clasificacion de las fuentes de financiamiento

Externa
Interna
Ajena
Interna
(Autofinanciamiento) Externa
Proveedores
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Fuente: Universidad Autbnoma de Madrid 2007.
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3.2 Financiamiento interno

Para los pequefios negocios es necesario tener cierto nivel de autonomia del sector
financiero, siendo esto muy importante durante sus primeros afios de vida, ya que el
autofinanciamiento es més barato, puesto que no hay que pagar impuestos, ademas se
reducen los gastos financieros, bancarios y administrativos de un financiamiento

externo.

En México la mayoria de las PYMES recurre a este tipo de financiamiento, de acuerdo a
la “Encuesta Nacional de Competitividad, Fuentes de Financiamiento y Uso de Servicios
Financieros de las Empresas”, (CNVB, 2010) el 49% de las empresas incluyendo
grandes empresas utilizan las utilidades reinvertidas e ingresos por ventas para
financiar inversiones. Al clasificar las empresas por tamafio el resultado no es muy
distinto, el 48% de las pequefias y medianas empresas, y el 50% de las micro empresas

utilizan este medio de financiamiento.

Si la empresa no genera suficientes fondos, puede abstenerse de la realizacion de
grandes proyectos rentables que a largo plazo la harian crecer. Ademas la reinversion
de utilidades limita el pago de dividendos a los accionistas, quienes al tener una menor
rentabilidad, podrian tomar la decision de dejar la compafiia. Por ese motivo combinar

las fuentes de financiamiento es una forma de optimizar los recursos.

3.3 Financiamiento externo

Actualmente existen numerosas formas de financiar una empresa con ayuda externa,
aunque no todas son utilizadas en la misma proporcién. Entre las causas mas comunes
estan el desconocimiento de su existencia y su uso o simplemente porque la empresa
no tiene la estructura administrativa y/o financiera para acceder a ella, como puede

pasar con los micro negocios.

Analizando los datos de las encuestas sobre la “Evaluacion Coyuntural del Mercado
Crediticio” que realiza el Banco de México trimestralmente, durante el periodo de 2009
al 2015 se puede observar que la tendencia en el uso de las fuentes de financiamiento

no es muy diferente.
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Puesto que del total de las PYMES que recibieron algun tipo de apoyo financiero
externo, la fuente mas utilizada es el crédito de proveedores seguido de la banca
comercial; mientras que la banca de desarrollo y la emision de deuda son escasamente
utilizadas. Por otra parte la obtencion de capital a través de las empresas del grupo

corporativo u oficina matriz va tomando importancia a partir del afio 2010.

Durante el trimestre julio septiembre de 2015 se reportdé que las PYMES recibieron un
financiamiento total de 77.2%, mucho menor al del trimestre anterior de 87.1%. Por los
tipos de oferente 71.9% corresponde al crédito de proveedores y el 29.9% de la banca

comercial.

Gréfico 8. Fuentes de financiamiento paralas PYMES, por tipo de oferente (%).
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Fuente: Banco de México, 2015

Se puede observar claramente el liderazgo del crédito de proveedores y del crédito
bancario, estos permanecen a lo largo del periodo es por ese motivo que se explicaran

mas a detalle.
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3.4 Crédito de proveedores

El crédito de proveedores o crédito comercial, es una financiacion externa a corto plazo.
Basicamente se refiere a que el proveedor extiende a su cliente, en este caso el
deudor, un plazo de pago; es decir que la empresa deudora no tiene que pagar las
mercancias obtenidas al contado, esta tiene un periodo determinado para efectuar el

pago. (Casanovas & Bertran, 2013)

Lo mas importante de esta figura de financiamiento es que no existe ningun tipo de
coste financiero para la empresa deudora, pero si para la empresa que otorga el
crédito. Para el proveedor el coste financiero esta derivado del riesgo de morosidad o
insolvencia del cliente. Sin embargo este riesgo no implica que el proveedor desista de
otorgar financiamiento, si bien el nimero de empresas que reciben algun tipo de
financiamiento de sus proveedores es mayor al de las empresas que lo otorgan; se
puede observar en el grafico nueve, la relacion entre PYMES que otorgan y reciben
financiamiento a través del crédito de proveedores llevan una tendencia parecida, por
ejemplo durante el primer trimestre de 2011 ambas series se empalman y esto se repite

en otros trimestres.

Gréfico 9. Relacién entre PYMES que otorgan y reciben
financiamiento a traveés del crédito de proveedores. (%)
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Fuente: Banco de México, 2015

Lo anterior demuestra que el crédito de proveedores entre pequefias y medianas
empresas, esta basado en la confianza entre proveedor- cliente y viceversa. Dentro de

una visibn empresarial el prestigio de una empresa genera confianza, y por lo tanto
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amplia sus oportunidades de ser dotado de préstamos por sus proveedores, de cierto
modo, en ocasiones su estructura es como un gentlemen’s agreement donde ambas
partes acuerdan el cumplimiento del mismo ya que ambas conocen las caracteristicas

productivas de cada una, incluso mejor que los bancos.

3.5 Crédito bancario

La segunda forma mas utilizada entre las PYMES para obtener financiamiento son los
créditos bancarios que son adecuados para cubrir problemas de liquidez, aunque su
uso se encuentre muy por debajo del crédito de proveedores. Los créditos bancarios
funcionan de la siguiente manera: una institucion financiera pone una determinada
cantidad de dinero a disposicion de un beneficiario, quien se compromete a regresar la
cantidad otorgada, mas intereses y comisiones devengadas por cierto plazo y limite

sefialado. (Casanovas & Bertran, 2013)

De los mas de 40 bancos existentes en México, 17 ofrecen préstamos especialmente
disefiados para estas empresas (Padilla-Pérez & Fenton Ontafion, 2013), sin embargo
aun se tienen inconvenientes a la hora de prestarles algun servicio, como las diferentes
definiciones de PYMES utilizadas por los bancos o la informalidad’ en la que muchas
de ellas trabajan. (Banxico, 2015).

3.5.1 Caracteristicas del financiamiento bancario alas PYMES

En México existe un uso escaso de los créditos de capital, el cual es necesario para
financiar costos operativos, de produccién y para la inversién en activos. De manera
general, como lo indica la tabla cuatro, todas las empresas mexicanas representan un
rezago en este topico frente al promedio de América Latina, el cual es 45.4% para
PYMES y de 67.5% para grande empresas, mientras en México es de 29.5% y 54%

respectivamente.

7 El termino informalidad hace referencia a las empresas que no cuentan con practicas contables
sistematicas ni se encuentran registradas bajo la legislacion nacional, es decir, en el Régimen de
Pequefios Contribuyentes o REPECOS. (INEGI, 2015)




Tabla 4. Empresas formales con crédito bancario

Pais Hasta 100 Mas de 100
empleados (%) empleados (%)

Chile 78 81.7

Perad 63 92.7

Brasil* 57 89.6

Colombia 53.1 99.2

Uruguay 46.5 75.2

Argentina  46.5 75.3

Bolivia 44.9 78.6

Honduras 30.3 31.7

Venezuela 29.5 85.4

Panama 21 10.1

Fuente:Banxico, 2015

De acuerdo a la encuesta de la CEPAL (Padilla-Pérez & Fenton Ontafion, 2013), sobre
el financiamiento de la banca comercial para las PYMES en México, algunos factores

que explican el escaso acceso al crédito vinculado a las PYMES son:

¢ Condiciones macroecondémicas

e Costos de transaccion

e Asimetrias de informacién

e Sistema de garantias

e Origen del capital

e Proteccion de acreedores

e Factores culturales y regulatorios

e Factores histoéricos

La banca suele reducir la oferta de créditos en periodos de inestabilidad
macroeconémica. El 71% de los bancos entrevistados afirmo considerar los ciclos

econdmicos a la hora de ofertar los créditos.

El otorgamiento de préstamos involucra diversos costos vinculados a la evaluacion,
supervision y su cobro llamados costos de transaccion y se pueden dividir en costos

fijos de operacion y costos derivados de la falta de informacién adecuada. Los costos
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fijos de operacion, como proporcion del monto prestado, suelen ser elevados porque las
PYMES solicitan préstamos pequefios, ya que en su mayoria son empresas familiares

de pequefio tamafo

En cuanto a los costos por falta de informacién estos son derivados de la sobrecarga
administrativa para encontrar la documentacién crediticia que ofrezca informacion sobre
la empresa de manera rapida y confiable. Lo anterior genera asimetrias en la

informacion afectando la decision del banco a otorgar el crédito.

Para protegerse del riesgo de incumplimiento, la banca pide garantias, a mayor sea el
valor de la garantia, menor sera el riesgo para el banquero, menores las tasas de
interés y mayor el incentivo para otorgar el crédito. Sin embargo el problema para las
PYMES reside en que los bancos (el 40%) les piden garantias mayores que a las
grandes empresas y estas no son capaces de cubrirlas o comprobar el valor de las

mismas.

En el caso del origen del capital, la encuesta de la CEPAL muestra que los bancos de
capital extranjero otorgan la mayor parte del crédito a las PYMES debido al dominio que
tienen en la banca comercial. A pesar de esto el 92% de los bancos entrevistados

aseguré que la nacionalidad del capital no influye en la tasa de interés.

La cultura de no pago si bien afecta la oferta de créditos, gracias a las garantias,
anicamente el 36% de los bancos lo considera importante, les importa mas que la
PYME este constituida formalmente. Por ultimo los factores histéricos hacen referencia
a la relacion banco — PYME, para el 59% de los bancos entrevistados es importante la

continuidad de la relacién en el otorgamiento del crédito.

Ahora bien, analizando el grafico 10 del mercado crédito para PYMES durante el
periodo de 2009 a 2015, se puede observar que como resultado de los factores
anteriores, el porcentaje de empresas que no solicitan créditos comerciales es

demasiado alto (73% tercer trimestre de 2015).
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En el caso de las compafiias que deciden solicitarlo el mayor porcentaje no recibe el
credito (84% en el tercer trimestre de 2015), alrededor de 4.50% lo solicito pero no fue

autorizado y el 1.6% decide rechazarlo porque su costo es muy elevado.

Grafico 10. Mercado de crédito bancario para
100.00 PYMES

Recibieron nuevos créditos bancarios

60.00
No recibieron nuevos créditos bancarios
Lo solicitaron y no fue atorizado

40.00
Lo solicitaron, pero lo rechazaron porque era muy caro
No solicitaron

20.00

0.00
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Banco de México, 2015

En cuanto a la percepcion sobre las condiciones de acceso al crédito bancario, del
grafico 11, de igual manera para el periodo 2009- 2015; las empresas consideran que

los montos y los plazos ofrecidos en su mayoria son favorables®.

Mientras que las condiciones para refinanciar créditos, los tiempos de resolucién del
crédito, los requerimientos de colateral y otros requisitos solicitados por la banca suelen
ser menos favorables. El costo del crédito para las PYMES, se enfoca en las tasas de
interés y las comisiones. El grafico 12 muestra que las tasas de interés, en la mayoria

de los trimestres, son mas costosas comparadas con las comisiones y otros gastos.

8 El banco de México cuantifica los resultados de preguntas cualitativas de la encuesta en términos de
indices de difusién, los cuales se definen como la suma el valor del indice de difusiéon es superior
(inferior) a 50 significa que un mayor nimero de empresas sefialé haber observado un aumento (una
disminucién) en la variable relevante, con respecto de la situacién observada en el trimestre previo. De
esta forma, un indice por encima (debajo) de 50 es equivalente a un balance de respuestas positivo
(negativo) dentro del conjunto de empresas encuestadas. (Banxico, 2015)
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Grafico 11. Condiciones de accesoal crédito
bancario para las PYMES (%)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Banco de México, 2015

Gréafico 12. Costo del crédito para las
PYMES (%)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de (Banco de México, 2015)

3.5.2 Informacién asimétrica

La informacién asimétrica, es uno de los factores explicativos del escaso acceso al
crédito. Se ha mencionado que el problema de la informacion en las PYMES es debido

a que los duefios no tienen la experiencia 0 conocimiento necesario para hacer




registros contables formales sobre sus ingresos, gastos y ventas. La mayoria (64.6%)
no cuentan con algun registro y el 84% no da ningin comprobante de venta. (INEGI.,
2012)

Tabla 5. Formas de registro de transacciones

Forma de registro contable

Acude con un contador o profesional para llevar las 14.7%
cuentas

Solo utiliza una libreta 18.0%
Utiliza la caja registradora de la Secretaria de Hacienda 2.2%
No lleva ningun registro 64.6%

Tipo de comprobante de venta

Facturas 7.3%
Notas o comprobante de venta 8.1%
Ninguno 84.0%

Fuente: Encuesta Nacional de Micronegocios 2012, INEGI

Incluso en el caso de tener dichos registros, las pymes no suelen tener auditorias; de
acuerdo con las encuestas a empresas del Banco Mundial (2015), las PYMES tienen en
promedio una visita por autoridades o inspectores tributarios, por tal motivo la

informacion no es muy confiable.

Es necesario para la empresa y para la banca tener estrategias para combatirla y

disminuirla. Algunas acciones podrian ser:

e Ofrecer otros productos a las, MIPYMES, ademas de las lineas de crédito.

e Completar las bases de datos y mejorar la calidad de la informacion disponible
de las Sociedades de Informacion Crediticia (SICs) para evaluar el riesgo de
crédito de las PYMES.

e Procurar la relacion con la empresa, esta estrategia permite recoger informacién
sobre el comportamiento del negocio y su duefio, mediante el seguimiento de
Sus operaciones.

e Fomentar la competencia en el mercado de informacion crediticia de empresas
promoviendo las bases e incentivos regulatorios para la entrada de empresas

calificadoras especializadas.




e Contar con un obligado solidario o aval que tenga buena relacion con el banco.

Participacion de la banca de desarrollo y programas gubernamentales.

3.6 Otras fuentes de financiamiento

Anteriormente se dio a conocer las fuentes de financiamiento que las pequefias y
medianas empresas utilizan con mas frecuencia, ya sea por accesibilidad o comodidad.
No obstante existen en el mercado otras alternativas convenientes para apoyar el
desarrollo financiero de la empresa; para ejemplificar tenemos a continuacion cuatro
vias alternativas (ver anexo 6), las cuales no forman parte significativa de las opciones
de las PYMES, estas son:

e Los bussines angels o capital angel
e Fondos de capital de riesgo
e Factoraje financiero

e Arrendamiento financiero

3.6.1 Bussines angels

Los bussines angels o capital angel®, son inversionistas privados, quienes
individualmente aportan recursos propios 0 ajenos a empresas en vias de creacion
(seed capital), de reciente creacion (star-up) o empresas en fase de crecimiento con
buenas expectativas. Su participacion en el capital del negocio es minoritaria, con una

inversién a largo plazo.

Les interesa invertir en empresas cerca de su lugar de residencia, por lo cual se les
denomina inversores de proximidad, puesto que su motivaciéon es de solidaridad,
ayudar al desarrollo econémico de la zona y la satisfaccion personal de ayudar en la
evolucion y éxito de una empresa. Por lo tanto, suelen aceptar rentabilidades menores

gue las Sociedades de Capital de Riesgo (SCR). Sin embargo, el contacto entre el

9 Cabe mencionar que de la figura parecida al capital angel es el crowdfunding pero en México aun no
esta regulado. El crowdfunding o financiamiento colectivo permite a las personas financiar un proyecto de
un emprendedor a cambio de acciones o prestar créditos en montos pequefios y tasas balanceadas a

través de una plataforma web. Para conocer mas consultar https://crowdfunder.mx/
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inversor y el emprendedor, es un proceso largo puesto que el inversor querra tener

segura su inversion. (Casanovas & Bertran, 2013).

3.6.2 Fondos de capital de riesgo

Los fondos de capital de riesgo'?, son patrimonios administrados por sociedad gestora o
una Sociedad de Capital de Riesgo (SCR). Esta aporta sus propios recursos y know
how, al tomar una participaciéon minoritaria'! en el capital social de una PYME, realizar
la venta de un porcentaje de acciones o ampliar el capital. Todo lo anterior de manera
temporal, entre 3 y 10 afios o hasta que el negocio sea lo suficientemente fuerte.
(Casanovas & Bertran, 2013)

Las SCRs, por lo general escogen invertir en empresas 0 proyectos que sean
redituables, innovadores, con planes de negocio definidos y con estados financieros

existentes y confiables. Dicha inversion se puede clasificar en:

a) Inversiéon semilla: inversién anterior al inicio de operacién de la empresa.

b) Inversion start-up: inversion de arranque para la produccion y distribucion de un
bien o servicio de empresas de reciente creacion

c) Inversiones de expansion: inversion para el desarrollo de nuevos productos o
como paso previo a la salida a bolsa (Bridge financing)

d) Inversiones de capital de sustitucidén. Sustituir a accionistas pasivos que desean
desinvertir o accionistas activos que causan conflictos.

e) Inversiones de reorientacion: orientadas a financiar reestructuraciones de la
empresa

f) Inversiones de compra apalancada LBO (Leverage Buy Out): cuando la inversion

esté financiada por deuda

Las desventajas de los fondos de capital de riesgo es principalmente su costo dado
gue suelen ser privados el costo aumenta en comparacion del capital publico, es
decir, utilizando la bolsa de valores. Una segunda limitante, es que son cerrados, en

consecuencia la estrategia de salida puede dafiar a una de las partes. Por ultimo, el

10| os fondos de capital de riesgo son creados con recursos de terceros
11 El objetivo de la participacion minoritaria no es tomar el control politico o econémico, sino ayudar al
financiamiento de las actividades de la empresa
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control y la operacion no bien administrada del fondo por el equipo de direccion
pueden llevar a la sociedad a una situacion de ingobernabilidad. (ENDEAVOR,
2010)

3.6.3 Factoraje financiero

Consiste en la prestacion de un conjunto de servicios administrativos y financieros de
apoyo a la empresa, este permite movilizar las cuentas deudoras cediéndolas a la
entidad de factoraje, la cual se encarga de gestionar el cobro de todas las facturas y
absorbe el riesgo de insolvencia del deudor (Soley Sans, 2000). Uno de sus mercados
potenciales son las empresas en crecimiento y rapido desarrollo, que necesiten
financiamiento para llevar a cabo la expansion y liberar recursos, es decir que puede
utilizarse para financiar las ventas de las PYMES con un gran nimero de clientes que

facturan niveles importantes de ventas.

3.6.4 Arrendamiento financiero

Es utilizado por las empresas cuando necesitan adquirir nuevos activos fijos como
edificios, terrenos 0 maquinaria, y no cuentan con recursos liquidos para comprarlos o
dichos recursos estan destinados para otras causas. El arrendamiento financiero o de
capital es un compromiso a largo plazo, no cancelable que permite a la empresa utilizar
el bien arrendado a cambio del pago de cuotas periddicas. De acuerdo a la nhorma 13
“Contabilidad de arrendamientos” del Financial Accounting Standars Board (Graham &

Smart, 2011) un arrendamiento tiene las siguientes caracteristicas:

1. La propiedad del bien arrendado se transfiere al arrendatario al término del plazo
del arrendamiento. En el caso de que el arrendatario no necesite mas el activo,
este debe continuar con los pagos hasta el vencimiento del acuerdo.

2. El plazo es igual o mayor al 75% de la vida econémica del bien.

El valor presente de los pagos es igual o mayor al 90% del valor justo de
mercado del bien.

4. Opcion de compra: el precio sera a valor justo de mercado y de esta manera el

arrendamiento financiero se transforme en un arrendamiento operativo.
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3.7 Financiamiento del sistema financiero informal

Las fuentes de financiamiento antes mencionadas estan reguladas por instituciones del
gobierno que captan, administran y canalizan la inversion y el ahorro; es decir, el
sistema financiero formal del pais. Sus costos de transaccion, las altas tasas de interés,
la incertidumbre de recibir los fondos o el simple hecho de no conocer su
funcionamiento, hace que una parte de la poblacion de PYMES recurra a otros medios
para obtener recursos; estos son las llamadas finanzas populares del sistema financiero

informal.

“‘Las Finanzas Populares pueden entenderse como todos los mecanismos e
instrumentos que las personas de escasos recursos utilizan como modalidades de
servicios financieros, asi como las instituciones que los ofrecen, por no tener acceso a
éstos en el Sistema Financiero Formal o por ser practicas tradicionales en su cultura

financiera” (Conde Bonfil, 2005, pag. 9)

A pesar de que el sistema financiero formal tiene una gran variedad de instituciones,
tales como: la banca comercial, la banca de desarrollo, administradoras de fondos para
el retiro (Afores), sociedades financieras de objeto limitado (Sofoles), casas de bolsa,
entre otras; el indice global de inclusién financiera o Global Findex!? de 2014, sefiala
qgue solo el 10.4% de los adultos en México utiliza el crédito formal y el 9.5% utilizo los

préstamos para su negocio.

Los demés contindan utilizando préstamos de familiares y amigos, tandas, aboneros y
agiotistas. Los dirigentes de PYMES, recurren al sistema financiero informal, porque les
parece mas accesible y rapido para obtener el financiamiento de pequefios montos,
aungque no esté regulado, no existan registros y estadisticas oficiales. Los elementos

gue sustituyen al sistema formal se muestran en la tabla 6.

12 El Global Findex proporciona datos en profundidad sobre cémo los individuos ahorran, piden prestado,
hacen pagos, y gestionan riesgos. Es la base de datos mas completa del mundo sobre inclusion
financiera, mide el uso de los servicios financieros en los paises y a lo largo del tiempo. (Banco Mundial,
2015)




Tabla 6. Finanzas populares en México: Sistema formal e informal

Formal

Informal

Crédito bancario

Crédito

Crédito de amigos y parientes
Amarrado a otras transacciones
- Con el empleo

- Con la renta de la tierra
- Con compras de
productos
Microempresas

Rural

“Coyotes”
“Acaparadores”
Empresarios rurales de tiendas de

abarrotes

Compra a plazos de grandes cadenas de
tiendas urbanas

Fonacot

De tiendas semiurbanas

De aboneros

Agiotistas profesionales

Nacional Monte de Piedad, Montepio Luz
Savifién

Prestamistas prendarios informales

insumos/ventas de

Depésitos bancarios
Cuentas de ahorro para el
retiro(SAR)

Banco del Ahorro Nacional
y Servicios Financieros
(BANSEFI)

Servicios de

ahorro

Animales, joyeria, etc.
Atesoramiento de efectivo
Los guardadinero
Préstamos a terceros

Sociedades de Ahorro y
Préstamo
Uniones de Crédito

Mecanismos
de ahorro y

crédito

Tandas(ROSCAS)

Caja Popular Mexicana, A.C.

Cajas independientes

Cajas operadas por compafiias para sus
empleados y por sindicatos para Ssus
afiliados.

Cajas solidarias

Giros postales, cheques de
caja y Money orders
Transferencias electronicas
Cambio de cheques

Pago en bancos de
teléfono, electricidad, agua
y predial

Servicio
pagos

de

Transferencia de bolsillo
Cambio de cheques por
bancarios.

negocios no

Fuente: Mansell Carstens, 1995
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3.8 Programas gubernamentales de apoyo para el desarrollo de la PYME

En México, de acuerdo con la Comisién Intersecretarial para la Politica Industrial (CIPI)
de la Secretaria de Economia sefala que existen al menos 12 dependencias de
gobierno que coordinan 131 programas de apoyo a la pyme, lo que es desconocido por
las empresas. (Padilla-Pérez & Fenton Ontafion, 2013)

Los programas!® son creados como politicas publicas para resolver los impedimentos

de las PYMES en el mercado y pueden organizarse de la siguiente manera:

Programas de capacitacion y consultoria

e Programas para el desarrollo tecnoldgico e innovacion

e Programas en apoyo al acceso al financiamiento

e Programas de apoyo al acceso de informacion especializada y promocion
e Programas de apoyo sectorial

e Programas en apoyo a la internacionalizacion de las PYMES

La Secretaria de economia, para brindar ayuda a la PYME en su financiamiento se ha
apoyado tanto de la banca comercial como de la banca de desarrollo, sin embargo la
herramienta financiera especialmente creada para el desarrollo de las PYMES es el
Fondo PYME.

El fondo, inicié operaciones en 2004 con el objetivo principal de promover el desarrollo
econémico nacional, otorgando apoyos!* temporales a programas y proyectos que
fomenten la creacion, desarrollo, viabilidad, productividad, competitividad y
sustentabilidad de las micro, pequefias y medianas empresas. ( Fondo PYME, 2016).

13 En el anexo 7 se enlistan distintos programas a nivel nacional e internacional de fomento empresarial,
principalmente para PYMES.

14 Los recursos del fondo PYME son otorgados por el Gobierno Federal y de manera minoritaria por otras
fuentes; entre las cuales se encuentra la participacion del sector privado, de gobiernos locales,
participacion de entidades académicas etc. ( Fondo PYME, 2016)
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Tabla 7. Programas y proyectos del Fondo PYME

Instrumento

Sistema nacional de
garantias

Programas
emergentes

Asesoria financiera

Intermediarios
financieros no
bancarios

Proyectos
productivos

Promocioén

Centros México
emprende

Capacitacion y
consultoria
empresarial
Moderniza

Pyme-jica

Objetivo

Facilitar el acceso al financiamiento a las micro, pequefias y
medianas empresas en condiciones y plazos competitivos.

Otorgar crédito en condiciones preferenciales y esquemas
crediticios no tradicionales, a MIPYMES siniestradas que hayan
interrumpido la actividad econémica debido a desastres
naturales.

Apoyar en el diagnostico de sus necesidades de financiamiento
y en la gestion para obtenerlo.

Que las MIPYMES y los emprendedores tengan acceso a mas
y mejores opciones de financiamiento a través de mas y
mejores intermediarios.

Financiar proyectos de inversion que fortalezcan la
competitividad de las MIPYMES; como medio para detonar la
creacion y conservacion de empleos y el desarrollo regional.

Difundir, promover y dar acceso a las MIPYMES a distintos
expos y eventos. Asimismo apoyar la participacion del sector
empresarial y diversas instituciones publicas y privadas

Otorgar servicios y apoyos publicos o privados para MIPYMES,
de manera integral, accesible, agil y oportuna, de acuerdo con
su tamafio y potencial, en un sélo lugar.

La identificacion de programas de intervencién empresarial
especializada, dirigida a una o varias de las areas sustantivas
de la empresa.

Dar consultoria especializada en control de gestion para
empresas turisticas que buscan la obtencion del Distintivo “M”,
otorgado por la SECTUR

Ofrecer servicios de consultoria con consultores generalistas
especialistas en pymes, que aplican herramientas japonesas
para la implementacién de mejoras inmediatas a bajos costos.

Fuente: Fondo PYME, 2016

3.9 Usos del financiamiento

Los recursos obtenidos del financiamiento, se destinan a distintos rubros dentro del
negocio. Siguiendo con el periodo de estudio 2009-2015, en el gréfico 13 se muestran
los usos del financiamiento, los empresarios utilizan dichos recursos para financiar el
capital de trabajo, es decir, el activo corriente necesario para operar en el corto plazo.

En segundo lugar se encuentra la inversion, la cual incluye la compra de maquinaria y

equipo, remodelacion y compra de equipo de transporte etc.
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La reestructuracion de pasivos, para modificar el plazo, la tasa y/o las condiciones de
pago del financiamiento. En el caso de pymes exportadoras, el cuarto destino del
financiamiento es para las operaciones de comercio exterior, y finalmente en quinto

lugar se tienen otros propdsitos, como por ejemplo para pagos imprevistos.

Grafico 13. Destino del financiamiento dentro de

la PYME
® Capital de trabajo B Reestructuracion de pasivos
Operaciones de comercio exterior Inversion
® Otros propodsitos
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Banco de México, 2015

Se ha repetido que la falta de recursos financieros para capitalizar una PYME, es una
de las dificultades de su crecimiento sobre todo cuando su principal destino es el capital
de trabajo. El uso de utilidades propias o recurrir al sistema financiero informal, son las
principales fuentes, pero no son suficientes; las PYMES buscan fondos ajenos a la

empresa.

Existen diversas opciones, para todo tipo de necesidades de fuentes publicas o
privadas, como los diferentes programas gubernamentales o figuras particulares (capital
angel, capital de riesgo, factoraje y arrendamiento financiero); sin embargo
historicamente, se observa una preferencia muy marcada hacia el crédito de
proveedores. Principalmente, porque la segunda fuente de financiamiento provista por
la banca comercial tiene una penetracion muy baja en comparacioén con otros paises de

Latinoamérica.
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Capitulo IV. La capitalizacion del negocio: Financiamiento a través de la banca de

desarrollo

El presente trabajo ha ido mostrando que para las pequefias y medianas empresas
mexicanas, es dificil acceder a un crédito bancario (con todo es la segunda fuente de
financiamiento para las PYMES), incluso tedricamente, el escenario para las PYMES no
es alentador. Sin embargo este sector desatendido por la banca comercial, puede ser
una oportunidad para que la labor de la banca de desarrollo mejore y trabaje a favor del
pequefio y mediano empresario. Es por eso que el objetivo de este ultimo capitulo es
dar a conocer si en verdad existe un beneficio para las PYMES que utilizan alguno de
los programas de NAFIN o BANCOMEXT, en cuanto a la reduccion de tasas de interés

de los créditos comerciales.
4.1 La Banca de Desarrollo en México

La historia de la banca en México, comienza con el establecimiento en la Ciudad de
México del banco britanico The Bank of London, cuyo nombre completo era The Bank
of London, Mexico and South America. Para 1910 el fragil sistema bancario formado en
el pais se vio fracturado por la revolucion mexicana haciendo que muchos bancos

quebraran. (Huidoboro Ortega, 2012)

Después de la revolucion, el presidente Alvaro Obregén restablecid los bancos
expropiados por el presidente Venustiano Carranza en 1915 y 1916, ademas impulso la

banca de desarrollo en 1924, con la Ley de Instituciones de Crédito*®.

En 1926, se creo el Banco Nacional de Crédito Agricola, para financiar a los ejidatarios
a fin de obtener acceso al crédito. Durante los afios 30, bajo el mandato del presidente
Lazaro Céardenas, en 1934 se crea Nacional Financiera S.A. (NAFINSA “como
instrumento ejecutor de importantes transformaciones socioeconémicas que cambiarian
el rumbo del pais” (NAFIN, 2008). Para 1940 se consolidada como banco de fomento

estatal.

15 | a ley, reconocia la figura de banca especializada con bancos de descuento y depésito, hipotecarios,
refaccionarios, de fideicomiso, agricolas e industriales, orientados a la pequefia y mediana empresa.
(Huidoboro Ortega, 2012 p.183)
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En 1937, se establecié el Banco Nacional de Comercio Exterior (Bancomext), como una

Institucion de Crédito para promover, desarrollar y organizar el comercio exterior; en

1985 por decreto presidencial, se transforma en banca de desarrollo. (BANCOMEXT,

2005). En las ultimas dos décadas la banca de desarrollo se ha enfrentado a distintos

procesos, los cuales se muestran de manera resumida en la tabla 8.

Tabla 8. Progreso de la Banca de Desarrollo en las ultimas dos décadas.

1991-1994

1995-2000

2000-2006

2007-2010

2011-2015

Crecimiento
insostenible

Saneamiento
financiero
Estabilizacion y
modernizacion

Expansion
controlada

Flexibilidad del
marco normativo

—>Existencia de malos procesos de otorgamiento vy
seguimiento de crédito.

->Acumulacién de cartera vencida que fue saneada con
recursos fiscales para solventar los quebrantos.

—>Crisis financiera de 1994-95.

- Fuerte caida en la cartera de crédito

->Homologacion de la regulacién de la Banca de Desarrollo
y banca multiple.

“>Mejores précticas internacionales: cambios al marco
juridico para transparentar la gestion de las instituciones y
se incluyeron consejeros independientes en los 6rganos de
gobierno.

—>Creacion de nuevas instituciones focalizadas en su
poblacion objetivo y con sélidos principios financieros
(Sociedad Hipotecaria Federal y Bansefi) y desaparecen
las que dejaron de ser funcionales (Pahnal, Banrural y
BNCI)

—Incentivar a los intermediarios financieros a financiar a
sectores prioritarios por medio de garantias.

—Instrumento de politica econémica base financiera sélida
con una para impulsar el crecimiento del pais y coadyuvar
a la profundizacion del sistema financiero.

- Modificaciones a sus ordenamientos juridicos para
fortalecer su accion, operacion y lograr mayor autonomia

- Facilidad en el otorgamiento de crédito, flexibilizacion de
sus inversiones y la liberaciéon de restricciones adicionales
de la banca multiple.

- Las instituciones de banca de desarrollo han orientado
sus funciones a mantener la estabilidad del sistema
financiero

Fuente: Elaboracion propia con informacion de la SHCP, 2010, de la Cruz Gallegos José Luis y
Veintimilla Brando, 2013 y Yafiés Macias, 2015

56



Para desempenfar sus funciones y lograr los objetivos del plan de desarrollo nacional, la

banca de desarrollo se divide en siete instituciones:

e BANCOMEXT,

e NAFIN,

e FIRA,

e Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea y la Armada,

e Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos (BANOBRAS),
e Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros,

e Sociedad Hipotecaria Federal.

Todos ellos son de cobertura nacional. No obstante solo tres ellas tienen productos o
servicios para las empresas (NAFIN, BACOMEXT y FIRA). Para este trabajo se
tomaran en cuenta, NAFIN y BACOMEXT, los cuales tienen productos dirigidos

especialmente para PYMES.

4.2 Nacional Financiera

Desde sus inicios (1940), NAFIN ha tenido la tarea de apoyar al desarrollo industrial del
pais; funciona como banca de inversion, como agente financiero del gobierno, como

piso financiero, entre otros. Actualmente su mision es:

“Contribuir al desarrollo econdmico del pais a través de facilitar el acceso de las
micro, pequefias y medianas empresas (MIPYMES), emprendedores y proyectos de
inversion prioritarios, al financiamiento y otros servicios de desarrollo empresarial, asi
como contribuir a la formacién de mercados financieros y fungir como fiduciario y
agente financiero del Gobierno Federal, que permita impulsar la innovacién, mejorar la
productividad, la competitividad, la generacion de empleos y el crecimiento regional’
(NAFIN, 2008)

Su objetivo es ampliar el acceso al financiamiento, bajo la propuesta de “mas
crédito, mas barato”. NAFIN cuenta con los siguientes productos para cumplir su

objetivo.
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Tabla 9. Productos y servicios que ofrece NAFIN

1. Programas de Compras del 12.Desarrolladoras de Software
Gobierno Federal
2. Programa de Crédito PYME 13.Garantia Bursétil

3. Programa de Cadenas Productivas  14.Asesoria Especializada

4. Programa de Garantias 15.Capital de Riesgo a través del Fondo
de Fondos
8 5. Red de Negocios 16.Fondo Emprendedores CONACYT-
Zg NAFINSA
§ 6. Programa de Microcrédito 17.Fideicomisos y Mandatos
; 7. Programa Taxiestrena 18.Custodia y Administracion de Valores
=t y Efectivo
é 8. Programa Estancias Infantiles 19.Programa de Modernizacién de la
o Industria de la Masa y la Tortilla
o o Programa de Apoyo a Desastres 20.Programa de  Sustitucion  de
Naturales Electrodomésticos para el Ahorro de
Energia
10.Programa de Autotransporte 21.Programa Al-Invest IV
11.Crédito Universitario NAFINSA 22.Programa de Proyectos Sustentables
12.Programa Cuero y Calzado 24. Programa de Apoyo a Mujer PYME?®

Fuente: Elaboracién propia con informacién de NAFIN, 2008

Los productos mas especializados en las PYMES son el programa crédito PYME y

el programa de garantias.

4.2.1 Programa Crédito PYME

El programa trabaja a través de intermediarios financieros incorporados a NAFIN,
quienes dan crédito de facil acceso la pequefia y mediana empresa; esta es una
opcion de financiamiento viable gracias a que considera las necesidades
especificas de operacidbn o equipamiento. Puede ser utilizado para capital de

trabajo o para adquirir activo fijo.

16 El programa “Mujer PYME” es de los més actuales y estara dirigido a las mujeres empresarias con
préstamos que van desde los 50 mil a los 5 millones de pesos y plazos de hasta 60 meses. (Ramirez,
2016).




Entre sus ventajas se encuentra el facil acceso del financiamiento a las pymes,
contar con una oferta integral de productos para financiar las necesidades de
capital de trabajo, modernizacion y equipamiento, brindar asesoria para la
integracion de los expedientes y solicitudes de crédito de los interesados, de
acuerdo a los requerimientos de los intermediarios financieros y tiene multiples

ventanillas de atencion.

Si los intermediarios financieros!’ piden alguna garantia para otorgar el crédito, la
empresario puede respaldarse con el bien inmueble donde esté ubicada la
empresa, la maquinaria, demas bienes muebles o con los bienes que se

produzcan.

4.2.2 Programa de Garantias

Es un modelo de cobertura financiera, mediante el cual NAFIN comparte con los
intermediarios financieros bancarios y especializados el riesgo de crédito del
financiamiento otorgado a las empresas mexicanas. NAFIN respalda el crédito
dando garantia de recuperacion de capital a los intermediarios financieros hasta por
3.6 millones de UDI's y de esta manera es mas facil para las empresas acceder al
crédito. (NAFIN, 2008). El crédito forma parte del portafolio empresarial de los
diferentes mostrados en la tabla 10 y podra utilizarse para inversién en capital de
trabajo y activos fijos, tiene un monto maximo de 15 millones de pesos pagaderos a
un plazo de hasta 20 afios, de acuerdo a la empresa y a la actividad para la que es

solicitado.

Tabla 10. Portafolios por segmentos de empresas enfocados a areas de
negocios

MICROCREDITO EMPRESARIAL SECTORIAL EMERGENCIAS

L . S Apoyo a empresas
Disefiado para la g Financiamiento de oy P
Acceso al crédito en

bancarizaciéon de las sectores

mejores condiciones

L . naturales o eventos
empresas estratégicos

coyunturales

Monto: Hasta 150 mil Monto: Hasta 15 Monto: Segun el
pesos MDP esquema

Fuente: NAFIN 2008, programa de garantias

Monto: Hasta 2 MDP

17 Los intermediarios financieros incorporados a NAFIN se pueden observar en el anexo 8

afectadas por desastres
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Los beneficios del programa se dividen en dos, beneficios para el intermediario y

para la empresa (NAFIN, 2008), ya que Nacional Financiera trabaja a favor de

ambas partes.
Beneficios para el Intermediario participante son:

1. Obtienen una garantia liquida que le permite:

e Mejorar los niveles de riesgo.

e Disminuir los niveles de reservas.

e Reducir los niveles de capitalizacion.

e Aumentar la oportunidad de colocacion.

2. Mejora la rentabilidad del Intermediario.

3. Obtiene liquidez, mediante un reembolso automatico de la garantia.
4. Propicia el desarrollo de productos dirigidos a las MIPYMES.

Beneficios para las empresas:

1. Facilita el acceso al financiamiento.

2. Mejora las condiciones del costo del financiamiento.

3. Menores requerimientos de informacion y colaterales, para la obtencion del
financiamiento.

4. Acceso a diversos esquemas en funcion de su actividad empresarial.

Diversas ventanillas de atencion y una amplia gama de productos MIPYME.
4.3 Banco Nacional de Comercio Exterior

El banco nacional de comercio exterior (BANCOMEXT), ha ayudado a diversas
empresas mexicanas importadoras y exportadoras, creando y adaptando instrumentos
gue les permitieran tener una mayor y mejor participacion en el comercio internacional.

Todos sus productos estan orientados a cumplir la mision de:

“Fomentar el financiamiento al comercio exterior y la generacion de divisas en el pais,
la ampliacién de capacidad productiva de las empresas exportadoras y en su caso la

internacionalizacion de las mismas, mediante la atenciéon de calidad a los clientes con
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programas de financiamiento, garantias y otros servicios financieros especializados”.
(BANCOMEXT, 2015)

BANCOMEXT ofrece financiamiento, desarrollo de proveedores, promocion de
productos en el exterior y la atraccion de inversion extranjera con los siguientes

productos y servicios.

Tabla 11. Productos y servicios que ofrece BANCOMEXT

1. Cartas de Crédito 8. Crédito Sindicado
'g 2. Capital de Trabajo 9. Crédito Corporativo
(&)
> 3. Equipamiento 10. Fondo de Capital de Riesgo
()
(%)
; 4. Proyectos de Inversion 11. Garantias
o
S 5. Financiamiento para la 12. Avalios
-‘S’ Construccion de Naves Industriales
a

6. Arrendamiento de Locales y Naves 13. Programa PYMEX
Industriales a Largo Plazo

7. Crédito Estructurado 14. MIPYMES eléctrico -
electrénico
Fuente: Elaboracién propia con informacion de BANCOMEXT

Para atender el sector de pequefios y medianos empresarios, el banco ofrece el

programa PIMEX.
4.3.1 Programa PYMEX

El programa PYMEX estd disefiado para ayudar al crecimiento de pequefias y
medianas empresas exportadoras, importadoras, relacionadas a actividades
generadoras de divisas, por ejemplo el turismo, o que realicen actividades como
proveedor de empresa exportadora (exportador indirecto). El programa, actia por medio
de: el Programa de financiamiento a las PYMES importadoras y exportadoras y el
Esquema de financiamiento para MIPYMES proveedoras del sector Eléctrico —
Electrénico. (BANCOMEXT, 2015)

El programa de financiamiento a las PYMES importadoras y exportadoras, contribuye al

crecimiento de las PYMES brindandoles dos productos:
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a. Crédito PYMEX

b. Programa de Financiamiento a PYMES Turismo

El primero, ofrece financiamiento flexible de acuerdo a las necesidades de la empresa
de hasta 3 millones de dolares, acceso a productos especializados en comercio
exterior, créditos de largo plazo y a bajas tasas de interés y manejo de cuentas en
dolares y pesos. Todo esto mediante intermediarios financieros, se ofrecen apoyos a
empresas o0 personas fisicas con actividad empresarial exportadora e importadora,
directa o indirecta.

El programa siguiente, esta dirigido a empresas legalmente constituidas, que no
funcionen como agencias de viajes, con experiencia en el sector y con un proyecto de

inversion viable operativa, financiera, técnica y de mercado.

El esquema de financiamiento para MIPYMES proveedoras del sector Eléctrico —
Electronico, estd enfocado a mejorar y ampliar la proveeduria nacional de la industria;
apoyando el crecimiento y competitividad de las empresas MIPYMES que patrticipan en
el sector mediante procesos de manufactura y maquila que formen parte de la cadena
Global de Exportacion del Sector Eléctrico-Electrénico y agreguen valor a la cadena
productiva. (BANCOMEXT, 2015)

El programa ofrece tasas de interés competitivas, a plazos acorde a las necesidades
del sector, con respaldo de BANCOMEXT a través la red de intermediarios
financieros'®. El financiamiento puede ser en pesos y en ddlares hasta por 45 MDP o su

equivalente en délares

4.4 Relaciéon de las tasas de interés bancarias y el financiamiento de la

banca de desarrollo

El presente trabajo se centra en el analisis de la labor de la Banca de desarrollo, como
banca de segundo piso, para mejorar el acceso al financiamiento bancario a las
PYMES; de ahi, que para verificar la hipotesis de esta investigacion, la cual es: “Las

PYMES pueden obtener un crédito comercial utilizando a la Banca de Desarrollo para

18 Bancos adheridos al programa: Santander, HSBC, Bancomer, Banamex, Banorte, Mifel, BanBajio y Ve
por més. (BANCOMEXT, 2015)
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capitalizarse, siempre y cuando las tasas de interés de los préstamos se reduzcan”, se
dard a conocer si verdaderamente existe una entre relacion de las tasas de interés

bancarias y el financiamiento de la banca de desarrollo.

Lo anterior, se lograra a través de la informacion obtenida de la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNVB), en sus reportes de la cartera de actividad empresarial

de la banca multiple.

A continuacion se muestra el promedio semestral, de las tasas de interés que la Banca
Comercial'® otorga a las PYMES, cuando estas no cuentan con el soporte de la Banca
de Desarrollo y cuando si lo tienen, gracias a programas de apoyo descritos

anteriormente.

Tal y como se observa en el grafico 14%°, efectivamente, las tasas de interés de los
créditos se reducen con la intervencion de la Banca de Desarrollo. Sin embargo, el valor
de las mismas depende del tamafio de la empresa, siendo las microempresas, quienes
reciben las tasas mas altas, debido al riesgo que conlleva invertir en negocios que son

nuevos en un sector, o que no lleva un registro formal de sus transacciones.

Por otro lado, se considera a las medianas empresas, como negocios lo
suficientemente fuertes y confiables para afrontar sus pasivos, por lo mismo reciben una
tasa menor que las micro o las pequefias empresas. Por ejemplo, con el apoyo de la
Banca de Desarrollo, durante el segundo semestre de 2015 la tasa para las
microempresas fue de 9.13%, para la pequefia 8.41% y para la mediana 7.46%.
Mientras que sin el apoyo de la banca comercial estas aumentan a 10.58%, 9.82% y
7.48 respectivamente.

Lo mismo se observa al principio del periodo, en el segundo semestre de 2009, donde
las tasas con el apoyo de la Banca de Desarrollo, eran de 11.82% para las
microempresas, 9.97% para las pequeias y 9.08% para las medianas. Al contrario, sin
el apoyo de la banca comercial estas son de 14.61%, 11.96% y 9.25%.

19 La referencia de la banca comercial solo incluye los bancos de la red de intermediaros financieros,
tanto de NAFIN como de BANCOMEXT.
20 Para tener informacién desglosada del grafico, véase el anexo 9
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Gréfico 14. Tasas de interés de la Banca Comercial para

16.00 .
PYMES con y sin apoyo de la Banca de Desarrollo
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12.00
10.00
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C———0
8.00
==@== Micro sin apoyo ==@==\licro con apoyo
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=@==|\lediana sin apoyo =@==|\ediana con apoyo
4.00
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la CNBV

La diferencia entre la tasa de interés sin y con el apoyo de la Banca de Desarrollo, se
debe principalmente a la disminucion de la responsabilidad de los bancos en el total de
los créditos otorgados. Segun datos de la CNVB, el crédito otorgado por la Banca de
Desarrollo tuvo un crecimiento en 2015 de 15.3%, particularmente el financiamiento a
empresas incrementd 26% con 275 mil 780 millones de pesos, mayores a los 219 mil
millones de pesos de 2014 (Castro, 2016).

Gréfico 15. Responsabilidad de la Banca Comercial sobre el
total del crédito en moneda nacional.
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la CNBV
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Ademas, se puede prestar atencion a la tendencia favorable de las tasas de interés
para las empresas en los ultimos afios sin importar la intervencion de la Banca de
Desarrollo; de manera general, la disminucidén de las tasas de interés de los créditos
bancarios, se debe al impacto de la reforma financiera, cuyos resultados han sido

positivos.

Los integrantes de la Asociacion de Banqueros de Meéxico (ABM), durante una

exposicion sobre los logros alcanzados con la reforma financiera, aseguran que:

“Nos encontramos en el ciclo de expansién crediticia mas sano, sostenible y creciente
de la historia de la Banca en México [...] la banca ha logrado atender a todos los
sectores, cuenta con bajos indices de morosidad, tiene modelos de riesgo preventivos,
la mayoria de los créditos estdn fondeados en moneda nacional, y no existen

productos téxicos”. (Robles Rosa, 2016).

Como se explicé anteriormente, gracias a la intervencién de la banca de desarrollo y
que el riesgo de crédito?! recae sobre esta, porque sirve como aval y dador de
garantias de las PYMES; los bancos son mas propicios a bajar las tasas de interés,
puesto que la responsabilidad de los bancos sobre los créditos disminuye asi como sus
pérdidas potenciales. Para conocer las posibles tasas de interés que los bancos
otorgardn a las PYMES beneficiadas con alguno de los programas de la Banca de
Desarrollo, pronosticamos los siguientes dos afios usando los modelos ARIMA. Los
datos de las series de tiempo, corresponden a las micro, pequefias y medianas

empresas de manera separada.

Utilizando el software Eviews, se analizaran las series bajo la prueba de raiz unitaria y
la prueba de Dickey-Fuller aumentada para poner aprueba la hipétesis de raiz unitaria y
la hipotesis de estacionariedad. De acuerdo al proceso general de estimacion de series
de tiempo, es necesario que los datos en cuestion sean estacionarios, es decir, la

media y la varianza son constantes a través del tiempo (Gujarati & Porter, 2009); para

21 El riesgo es la posibilidad de que ocurra un evento que se traduzca en pérdidas para los participantes
en los mercados financieros, como pueden ser inversionistas, deudores o entidades financieras; por lo
tanto el riesgo de crédito existe cuando una de las partes de un contrato financiero sea incapaz de
cumplir con las obligaciones financieras contraidas, haciendo que la otra parte del contrato incurra en una
pérdida. O por cambios en la calidad de un crédito (BANXICO, 2005)
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que los prondsticos sean significativos, en caso contrario se deberan realizar

transformaciones siendo la mas simple la primera diferencia.

Los graficos del 16 al 21 muestran el comportamiento de las series en nivel y primera
diferencia. La nomenclatura TMI se refiere a las tasas de interés para las
microempresas, TPE tasas para las pequefias empresas y TME tasas para medianas
empresas, todas con apoyo de la banca comercial. A primera vista se puede observar

que al aplicar la primera diferencia todas las series son estacionarias

Grafico 16 y 17.Serie de tiempo de la tasa de interés para micro empresas con

apoyo de la Banca de desarrollo y 1° diferencia.
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la CNBV

Grafico 18 y 19.Serie de tiempo de la tasa de interés para pequefias empresas con

apoyo de la Banca de desarrollo y 1° diferencia
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Gréafico 20y 21.Serie de tiempo de la tasa de interés para medianas empresas con

apoyo de la Banca de desarrollo y 1° diferencia

TME DTME

9.6 .3

9.2 |

8.8 |

8.4

8.0 |

7.6 -3

7.2 -4
L e e N I e N A B e LA o Nmma
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Elaboracién propia con datos de la CNBV

A pesar de que las series se muestran estacionarias graficamente, es necesario
cerciorarse de ello. La prueba Dickey Fuller aumentada ayuda al diagndstico, pues tiene

como hipétesis nula la estacionariedad de la serie:

e Ho: La serie tiene raiz unitaria

e Hi: La serie no tiene raiz unitaria

El planteamiento de Dickey Fuller es el siguiente.

Ye = U T PYr-1 T &

Donde u y p son parametros a estimar y g es un término de error. Dado que p es un
coeficiente de autocorrelacion, toma valores entre -1< p <1, si p = 1, la serie y, no es
estacionaria. Si el valor de p es mayor que la unidad, entonces se dice que la serie es

explosiva. (Gujarati & Porter, 2009)

La prueba Dickey Fuller de la serie DTMI muestra el cumplimiento de la hipotesis de
estacionariedad con un 95% de confianza, esto se comprueba observando el t-Statistic
en valor absoluto y el valor critico al 5% y la probabilidad. Lo mismo para la serie DTPE
y la serie DTME.
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Tabla 12, 13y 14. Prueba Dickey Fuller de las series DTMI, DTPE y DTME.

Null Hypothesis: DTM has a unit root
Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatfic - based on SIC, maxag=11)

NullHypothesis: DTPE has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Autom afic - based on SIC, maxdag=11)

t-Stafistic Prob.* t-Stafistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statisfic -6.415764 0.0000 Augmented Dickey-Fuller teststatisiic -6.747014 0.0000
Testcritical values: 1% level -3.519030 Testcrifical values: 1% level -3.518030
5% level -2.900137 5% level -2900137
10% level -2.587409 10% level -2.587409
*Mackinnon (1996) one-sided p-values. *Mackinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D({DTM} Dependent Variable: D({DTPE)
Method: Least Squares Method: Least Squares
Date: 052416 Time:18:33 Date: 05/2416 Time:18:34
Sample (adjusted): 2009M09 2015M12 Sample (adjusted). 2009M09 2015M12
Included observations: 76 after adjustments Included observations: 76 after adjustments
Variable Coefiicient Std. Error t-Stafistic Prob. Variable Coeflicient Std. Error t-Statistic Prob.
DTMI{-1) -0.710757 0110783 -6415764 0.0000 DTPE(-1) -0.732092 0108506 -6.747014 0.0000
Cc -0.019859 0011202 1772780 0.0804 Cc -0.014390 0009452  -1.522454 01322
R-squared 0.357427 Mean dependent var 0.004737 R-squared 0.380868 Mean dependentvar 0.003816
Adjusted R-squared 0.348744 S.D.dependentvar 0.113707 Adjusted R-squared 0.372301 S.D. dependentvar 0.099692
S.E. ofregression 0.091762 Akaike info criterion -1.913274 S.E. of regression 0.078971  Akaike info criterion -2.213505
Sum squared resid 0.623100 Schwarz criterion -1.851939 Sum squared resid 0.461497 Schwarz criterion -2.182170
Loqg likelihood 74.70440 Hannan-Quinn criter. -1.888761 Log likelihood 86.11318 Hannan-Quinn criter. -2.188992
F-statistic 4116202 Durbin-Watson stat 1.811642 F-stafistic 4552220 Durbin-Watson stat 1.934343
Prob(F-statistic) 0.000000 Prob{F-statisfic) 0.000000
Null Hypothesis: DTME has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Auamented Dickey-Fuller test statistic -6.431946 0.0000
Test critical values: 1% level -3.519050
5% level -2.900137
10% level -2.587409
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DTME)
Method: Least Squares
Date: 05/24/16 Time:18:32
Sample (adjusted): 2009M09 2015M12
Included observations: 76 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DTME(-1) -0.725066 0.112729 -6.431946 0.0000
C -0.011761 0.010970 -1.072132 0.2871
R-squared 0.358585 Mean dependentvar 0.003026
Adjusted R-squared 0.349917 S.D.dependentvar 0.115977
S.E. of regression 0.093510 Akaike info criterion -1.875538
Sum squared resid 0.647062 Schwarzcriterion -1.814203
Log likelihood 73.27044 Hannan-Quinn criter. -1.851026
F-statistic 41.36993 Durbin-Watson stat 1.906446
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaboracion propia



Es siguiente paso es la estimacion del modelo, para todas las series este se muestra en
las tablas 15,16 y 17; donde se corrobora que corresponden a modelos autorregresivos

de orden uno AR (1), ya que su probabilidad es menor al 5%.

Tablas 15,16 y 17. Estimacion del modelo AR (1) para las series TMI TPE y TME en
1° diferencia.

DependentVariable: DTM Dependent Variable: DTPE
Method: ARMA Maxim um Likelihood (BFGS) Method: ARMA Maximum Likelinood (BFGS)
Date: 05/24/16 Time: 18:53 Date: 05/24/16 Time: 20:08
Sample: 2009M08 2015M12 Sample: 2009M08 2015012
Included observations: 77 Included cbservations: 77
Convergence achieved after 4 iterations Convergence achieved after 4 iterations
Coefficient covariance com puted using outer product of gradients Coefficient covariance computed using outer product of gradients
Variable Coeflicient ~ Std.Error  t-Statistic Prob. Variable Coefficient ~ Std.Error  t-Stafistic Prob.
c -0.032422  0.015162 -2.138336  0.0338 c -0.024161 0012940 -1.867104  0.0658
AR(1) 0299750  0.105635  2.837593  0.0059 AR(1) 0.284387  0.132658  2.143757  0.0353
SIGMASQ 0.008519  0.001339  6.360931 0.0000 SIGMASQ 0.006464 0000782  8.265539  0.0000
R-squared 0.084054 Mean dependent var -0.032338 R-squared 0.075862 Mean dependentvar -0.023636
Adjusted R-squared 0.059299 S.D.dependentvar 0.097074 Adjusted R-squared 0.050885 S.D.dependentvar 0.084182
S.E. ofregression 0.094152 Akaike info criterion -1.848406 S.E. ofregression 0.082012 Akaike info criterion -2.124620
Sum squared resid 0655982 Schwarz criterion -1.757089 Sum squared resid 0.487724 Schwarz criterion -2.033303
Log likelihood 74.16364 Hannan-Quinn criter. -1.811880 Log likelihood 84.79788 Hannan-Quinn criter. -2.088094
F-statistic 3.395390 Durbin-Watson stat 1.846019 F-statistic 3.037290 Durbin-Watson stat 1.884097
Prob(F-statistic) 0.038832 Prob(F-statistic) 0.053985
Inverted AR Roots .30 Inverted AR Roots 28

Dependent Variable: DTME

Method: ARMA Maximum Likelihood (BFGS)

Date: 05/24/16 Time: 20:10

Sample: 2009M08 2015M12

Included observations: 77

Convergence achieved after 3 iterations

Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.018342 0.015195 -1.207091 0.2312
AR(1) 0.274268 0.114469 2.396007 0.0191
SIGMASQ 0.008507 0.001234 6.892616 0.0000
R-squared 0.074246 Mean dependent var -0.018571
Adjusted R-squared 0.049225 S.D.dependentvar 0.096487
S.E. of regression 0.094082 Akaike info criterion -1.850094
Sum squared resid 0.655011 Schwarz criterion -1.758777
Log likelihood 74.22862 Hannan-Quinn criter. -1.813568
F-statistic 2.967405 Durbin-Watson stat 1.892363
Prob(F-statistic) 0.057590
Inverted AR Roots 27

Fuente: Elaboracion propia



Finalmente, el prondstico de los dos afos siguientes de las tasas de interés para
PYMES con apoyo de la Banca de Desarrollo, otorgadas por la banca comercial; se

muestran en la tabla 17, utilizando las series originales (TMI, TPE y TME).

Tabla 18. Pronostico de las tasas de interés paralas PYMES con apoyo de la

Banca de Desarrollo.

Pronostico
Fecha I TPE TME
2016M01 114485122 . 8.40031565... 7.39778765..
2016M02 11.4451642... 840543146 7 40654112
Z016M032  11.4418281... 8.41051946... 741520234 .
20M16M04 11.4385030.. 841557980 T 42377238 .
2016M05  11.4351914. . 8.42061263... 7.43225190..
2016M06  11.4312907... 842561810 7 44064215
2016MO07 11.4286017... 8.43059636... 7.44894397 .
Z20M16M08  11.4253244 . 843554756 T 45715831
20M16M09 114220587, 8.44047184.. 7 46528607..
2016M10  11.4182046... 844536935 747332817
2016M11  11.4155620... 8.45024024.. 748128551 .
20M16M12  11.4123210... 8.45508466... 748915899
Z0M7M01 11.4091114... 8.45990273... 7.49694949
20M7M02  11.4059033... 846469462 750465789 .
Z0M7MO02 11 4027066 846946045 7.51228504. .
2017M04  11.3095212... 847420038 . 751983182
20M7MO5  11.3963471... 847891454 . 752729805 .
Z0M7MOE  11.3931842.. 8483603208, 7.53468759..
2017MOT  11.3900326... 8.4B8826612... 7.54199826..
2017MO8  11.3868922. . 8409290382 754923188
2017M09 113837620, 849751631, 7.556389Z27..
20710 113806448, 850210372 T.56347122 .
2017MA1 113775377, 850666620 7.57047853. .
Z017TMA2 113744416, 851120387 7TAE7741200..

Fuente: Elaboracién propia

Si se comparan las tasas de prondstico con las tasas del ultimo semestre de 2015, de la
tabla 19; puede notar que la tasa de interés para las microempresas, desde el afio
pasado empezaba a incrementarse, por lo tanto es posible el valor dado por el
prondstico aunque se eleva demasiado. Para el caso de la tasa para las pequefas y
medianas empresas los valores siguen una secuencia muy cercana al ultimo valor del

mes de diciembre de 2015.




Tabla 19. Valor de la tasa de interés para las PYMES con apoyo de la Banca de

Desarrollo. 2° semestre de 2015

T™MI TPE TME
2015M07 9.03 8.39 7.37
2015M08 9.10 8.42 7.39
2015M09 9.08 8.43 7.41
2015M10 9.07 8.36 7.40
2015M11 9.12 8.39 7.38
2015M12 9.26 8.46 7.50

Fuente: Elaboracion propia

En conclusion, se demuestra que la Banca de desarrollo, cumple con sus funciones de
forma favorable. Durante el periodo de estudio, las tasas de interés bajan cuando las
PYMES obtienen la asistencia de alguno de los diversos programas de NAFIN o
BANCOMEXT. No obstante, la ventaja para las medianas y pequefias empresas aun es
mayor que para los micronegocios, porque, como se menciond anteriormente, su falta
de estabilidad las hace empresas de alto riesgo, en este caso tanto para la Banca de

desarrollo como para los bancos.
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5. Conclusiones

Las PYMES en México representan gran parte de los negocios en el pais, estas
participan en distintos sectores econdmicos, lo cual hace necesario un sistema
financiero que pueda ayudarles a crecer y disminuir su mortandad. Las estadisticas
experimentales del INEGI (2015), muestran que, entre mas afios tenga una empresa
mayor es su esperanza de vida, ademas el sector manufacturero tiene mayor
posibilidades de permanecer en el mercado. Sin embargo, los micro negocios no logran
subsistir; a mayor sea su edad, mayor es su mortandad, porque la mayoria trabaja en la

informalidad, lo cual las enajena del sistema financiero formal.

En el primer capitulo, se explico la importancia de generar un equilibrio entre las fuentes
de financiamiento para la empresa, es decir, encontrar una relacion entre los costos y
los riesgos, que afecte de manera positiva al empresario, a los accionistas (en caso de

existir) y en general a la empresa entera.

La tesis del resultado neto y la tesis del resultado de explotacion, consideran lo anterior
al relacionar la estructura financiera y el valor de la empresa. Para la primera, la mejor
forma de aumentar el valor de una empresa es a través del endeudamiento, considera
constantes tanto el costo del endeudamiento como el costo de la financiacion con
recursos propios; por lo tanto, al aumentar la deuda, disminuye el costo medio y

aumenta el valor de la empresa.

Por otro lado, la tesis del resultado de explotacién, descarta la idea de financiar la
empresa con el endeudamiento; si este aumenta disminuye la solvencia de la empresa,
por qué el costo de la financiacion propia tiene una relacion directa con el nivel de
endeudamiento, es decir que el valor de la empresa depende de la estructura
economica no de la financiera, haciendo que el empresario prefiera la financiacion

propia.

En la practica, ambas son insostenibles, para el resultado neto, al constituir una
empresa, se pide un minimo de fondos propios. Al mismo tiempo, al estar constituida
por deuda, no es atractiva para los inversionistas ni candidata a créditos. Para el

resultado de explotacion, no es posible que una empresa esté constituida solo por
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fondos propios y al no tener un historial dentro del sistema financiero, es mas dificil

acceder al crédito bancario.

La explicacion del teorema MM de Modgliani y Miller, para la relacidon estructura
financiera- valor de la empresa, al igual que la tesis del resultado neto, puede lograrse
con el endeudamiento. Afiaden el efecto de los impuestos sobre los beneficios netos,
para calcular el valor de la empresa, Al ser el costo del financiamiento un gasto
financiero deducible de impuestos, el valor de una empresa con deuda sera mayor que

una sin deuda.

El razonamiento de Modgliani y Miller es puramente teérico, al considerar supuestos
demasiado restrictivos, por ejemplo: Un mercado de capitales perfecto, inexistencia de
costos de transaccion, informacion del mercado disponible para todos, costo de la

financiaciéon constante entre otros.

El concepto inversion, dado por J.M. Keynes, como la compra, con los ingresos, de un
bien de capital de cualquier clase, es una de las necesidades de las empresas para
aumentar su produccién y mejorar la calidad de su producto; estas la obtienen de su
ingreso (produccion vendida) menos costos fijos y variables. Las PYMES en desarrollo,
por lo general necesitan mas que solo recursos propios para financiarse (realizar
inversiones), como lo dice la teoria de la jerarquia de Donalson, el empresario, escoge

la fuente de financiamiento de acuerdo a su costo.

Como se mostro en el tercer capitulo, las PYMES mexicanas tienen preferencia por el
crédito de proveedores seguido de los créditos bancarios. Para este ultimo, los bancos
deciden restringir el crédito debido al riesgo que las PYMES representan; se protegen
con tasas de interés altas para reducir la proporcion de prestatarios con aversion al
riesgo e integrar clausulas mas riesgosas dentro de los contratos de préstamo, estos

son los efectos de la seleccion inversa y del incentivo.

Keynes, expresa los bancos se rehusan a relajar el mercado de crédito y por lo tanto
inhiben su mejoria, pero el riesgo moral al cual se enfrentan, debido a la asimetria de

informacion causada por la mala gestion financiera de las PYMES, hace que los costos
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de agencia, es decir, los costos de supervision, control, aval y perdida del banco

aumenten, y en consecuencia aumenten las tasas de interés.

El capitulo dos, presenta la definicibn de PYME como aquel tipo de empresa con un
namero reducido de trabajadores, cuya facturacion es moderada. Estas tienen
caracteristicas comunes como: la poca especializacion de la administracion, la falta de
acceso a capital, contacto personal que facilita la comunicacion, posicion poco

dominante en el mercado y relacién con la comunidad local.

En México existe una clasificacion para las empresas de acuerdo al numero de
trabajadores y a las ventas (véase tabla 1); para mediana y pequefia empresa la
estratificacion se divide por sectores econdmicos, siendo el sector industrial el que

cuenta con mayor numero de personas empleadas.

Como se explicé en este capitulo, muchas de las PYMES son empresas familiares, es
decir que el capital mayoritario, al igual que la administracion, pertenece a una familia o
familias emparentadas y mas importante la empresa se transfiere a las proximas
generaciones; esto Ultimo se considera uno de los retos para este tipo de empresa,
porque solo el 4% de las empresas familiares son administradas por parientes al llegar
a la cuarta generacion, en comparacion con la primera y segunda generacion quienes
representan el 50%. El porcentaje disminuye tanto debido a la inexistencia de un plan
formal de sucesion que preserve la identidad de la empresa, pues de ese 50% que
pasa la gestion a la siguiente generacion, el 16% cuenta con un plan para llevarla a
cabo.

Las PYMES familiares, son una fuente importante de emprendedores y clasificar los
tipos de dirigentes, permite ubicar en una categoria su légica de administracion (véase
tabla 2). De manera general, las PYMES tienen la ventaja de crear empleo, adaptarse a
nuevas tecnologias y contribuyen al desarrollo econdémico local y regional. Las

desventajas principales son la falta de acceso al financiamiento y su alta mortandad.

También, en este capitulo muestra que en el Sistema de Informacién Empresarial
Mexicano tenia registradas hasta 2015, 695,846 empresas, 93.5% son micro empresas,

4.9% son pequenfas, el 1.1% son medianas y por ultimo 0.5% son grandes empresas
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(grafico 1). Las PYMES tienen presencia en el sector servicios, comercio e industria y la

gran mayoria se encuentra en Ciudad de México.

La ley aplicable a las PYMES es la Ley para el Desarrollo de la Competitividad de la
Micro, Pequefia y Mediana Empresa, su objetivo es promover el desarrollo econémico
nacional, al fomentar la creacién, productividad, competitividad y sustentabilidad de las

PYMES para incrementar su participacion en los mercados.

La mejora de las condiciones para el progreso de estos negocios ha sido gracias a las
reformas financieras que siempre tienen un rubro especifico para ellas. Las reformas
establecidas de 1983 a 1991, trataron de otorgar a las PYMES de cualquier sector
productivo, el mayor numero de créditos posibles, sin sacrificar la calidad de los
mismos. A través de la banca de desarrollo, con la ayuda de instituciones no
gubernamentales y NAFIN quien descontaba los préstamos de bancos comerciales a
pequefias empresas con el programa de tarjeta empresarial.

La ultima reforma financiera de 2014, como las anteriores tratan de fortalecer areas
prioritarias para el desarrollo nacional, como las PYMES y el campo, impulsando la
creacion de programas y productos. Ademas, de propiciar un mayor otorgamiento de
crédito y estableciendo medidas para mejorar su operatividad, como el otorgamiento y
ejecucion de garantias crediticias, para disminuir los riesgos y los costos del crédito. Lo
cual mejoraria la penetracién de crédito al sector privado el cual para 2014 era 28%
como porcentaje del PIB, para alcanzar el promedio de la OCDE de 158%, o al menos

el promedio en América Latina de 49%.

Lo anterior es de suma importancia, porque estas empresas generan el 71.2% del
empleo en México segun el censo de 2014 de INEGI y aportan mas de una cuarta parte
de la produccion nacional (véase gréafico 4 y 5). Como se dijo anteriormente los micro
negocios tienen un mayor nivel de mortandad pero, de igual manera, son los que inician

operaciones con mas frecuencia cada afio (vease grafico 6).

En el capitilo tres se explicé la tendencia en la cual las PYMES financian sus
actividades desde 2009 a 2015 . En primer lugar utilizan la auto financiacion, el 48% de

las pequefias y medianas empresas, y el 50% de las micro empresas utilizan utilidades
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reinvertidas e ingresos por ventas. En cuanto al financiamiento externo, las fuentes mas
importantes son el crédito de proveedores y el crédito comercial (véase grafico 8); las
PYMES las utilizan en un 71.9% y un 29.9% respectivamente. La relevancia del primero
es su simplicidad, ya que en la relacion proveedor-cliente existe confianza y
conocimiento de la estructura de cada una, informacion que los bancos no tienen, lo

cual aumenta los costos del crédito por hacer la investigacion correspondiente.

El crédito bancario, especialmente disefiado para PYMES, puede ser otorgado por 17
bancos de los 40 existentes en México. El otorgamiento de préstamos es reducido a
causa de los diversos costos vinculados a la evaluacion, supervision y su cobro, el
requerimiento de garantias que las PYMES no son capaces de cubrir, altas tasas de
interés o que no estan legalmente constituidas; en consecuencia el 73% de las PYMES
para el tercer trimestre de 2015 decidieron no pedir ningln préstamo, el 84% no recibe
el crédito el 4.50% lo solicito pero no fue autorizado y el 1.6% decide rechazarlo porque

su costo es muy elevado (véase gréafico 10 y 12).

Otro factor explicativo del escaso acceso al crédito es la informacion asimétrica. La
Encuesta Nacional de Micronegocios de 2012 apunta que el 64% de los negocios no
tienen registros contables formales sobre sus ingresos, gastos y ventas. No obstante,
se mostraron algunas alternativas para combatirla, tales como completar las bases de
datos y mejorar la calidad de la informacion disponible de las Sociedades de
Informacién Crediticia (SICs), fomentar la competencia en el mercado de informacion,
mayor participaciéon de la banca de desarrollo y programas gubernamentales entre

otros.

También se dieron a conocer las caracteristicas de otros tipos de financiamiento que no
figuran en las fuentes de financiamiento utilizadas por las PYMES, por ejemplo: Los
bussines angels, los fondos de capital de riesgo, el factoraje financiero y el
arrendamiento financiero. En adicion se mostrd, la utilizacion del sistema financiero
informal (préstamos de familiares y amigos, tandas, aboneros y agiotistas) como otra

fuente de financiamiento empresarial.
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El final del capitulo, explico la utilizacion del crédito (véase grafico 13). Los empresarios
utilizan los préstamos bancarios, en primer lugar para financiar el capital de trabajo, en

segundo lugar, para la compra de maquinaria, equipo etc.

En el cuarto capitulo, “la capitalizacion del negocio: Financiamiento a través de la banca
de desarrollo”; se expuso una sintesis de la historia de la banca de desarrollo en México
y Su progreso en las ultimas dos décadas (véase tabla 8). Asimismo, se hablé de la
labor, objetivos y programas de NAFIN y BACOMEXT, los cuales tienen productos
dirigidos especialmente para PYMES (véase tabla 9y 11).

Por udltimo se demostr6 que las PYMES patrticipantes de los programas de NAFIN o
BANCOMEXT logran tener créditos bancarios con tasas de interés mas bajas. Esto se
logré con la informacion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNVB). El
andlisis de la informacién presentada en el gréfico 14 y la tabla del anexo 9, indicé que
efectivamente las tasas de interés de los créditos bancarios se reducen con la
intervencidn de la Banca de Desarrollo y que el valor de las mismas depende del

tamafo de la empresa.

La Banca de Desarrollo, sirve como aval y dador de garantias de las PYMES,;
consecuentemente los bancos son mas propicios a bajar las tasas de interés, puesto
gue la responsabilidad de los bancos sobre los créditos disminuye asi como sus

pérdidas potenciales.

Con la finalidad de conocer las tasas de interés futuras para PYMES, se pronosticaron
siguientes dos afos usando los modelos ARIMA. Las tres series analizadas resultaron
ser modelos AR (1). El prondstico para las pequefias y medianas empresas son las

tasas a la alza, mientras para las micro empresas pasa lo contrario.

En definitiva, el trabajo muestra que la participacion de la Banca de desarrollo a favor
de las PYMES se ha incrementado. Por lo anterior la hipotesis si se cumple; gracias a la
intervencidn de la banca de desarrollo, las tasas de interés son mas bajas, haciendo los

créditos bancarios mas accesibles para las PYMES.
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Sin embargo, no podemos olvidar que las PYMES siguen prefiriendo, el financiamiento
de otras fuentes; los créditos bancarios, como forma de financiamiento, estan muy por
debajo del crédito de proveedores e incluso se podria decirse, por debajo de los
préstamos obtenidos del sistema financiero informal, aunque no se pueda aseverarse

porque no existen estadisticas sobre la materia.

Existen otros factores por los cuales hay un gran porcentaje de PYMES que no solicitan
créditos bancarios, no solo las tasas de interés. Por ejemplo, los requerimientos de
garantias o la falta de registros contables, que hacen la informacion de las PYMES

poco confiable y esto incrementa los costos del crédito.

A pesar de la presencia innegable de las PYMES en la economia nacional, aln existe
un gran camino por delante, para que se mejore el sistema financiero formal y a su vez,
existan mas y mejores oportunidades para fortalecer a las PYMES, también llamadas
“eslabén  fundamental para el crecimiento en México” (PROMEXICO, 2014),
principalmente en el tema del financiamiento. En conclusion, es necesaria la
participacion activa y conjunta del sector publico y privado, para disefiar y aplicar

politicas o programas que beneficien a las PYMES.
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6. Anexos

Anexol. Clasificacion de PYMES en distintos paises por personal ocupado.

Mediana Pequefia Micro
Argentina Industria: 10-200 <5
Comercio y Servicios: 5-100
Brasil Industria: < 500 Industria: < 100 Industria: <20
Comercio y Comercio y Comercio y
Servicios: < 100 Servicios: < 50 Servicios: < 10
Sector informal: <5
Chile <200 <50 <10
Colombia 51 - 200 11-50 <10
Ecuador <100 <50 <10
México Industria: < 250 Industria: < 50 <10
Comercio y Comercio y
Servicios: < 100 Servicios: < 30
Peru < 250 <50 <10
Uruguay <100 <20 <5
UE <250 <50 <10

Fuente: Elaboracién propia con datos de Alcaldia de Bogota, 2000 y Henriquez Amestoy, 2009

Anexo 2. Caracteristicas de dos tipos de PYMES

Elemento

Tipo de propietario
Objetivo del propietario
Filosofia de accion
Actividades principales
del propietario

Tipo de empleados

Disponibilidad de
recursos

Tipo de tareas
Tipo de estructura

Delegacién
Comunicaciones
Competencias
valorizadas

Tipo de capacitacion

Factores de
reconocimiento

Clasica

Operador

Perennidad
Constancia
Administracién de las
actividades corrientes

Motivados por un sentimiento
de pertenencia

Fuerte identidad

Limitada

Recurrentes y estables
Sencilla

Pequefia

De arriba a bajo

Ejecucion: realizar
correctamente es primordial

Vinculada a la tarea

La calidad de la relacion entre
los empleados y el propietario

Fuente: Filion, Cisneros, & Mejia-Morelos, 2011

Cometa

Visionario

Crecimiento

Innovacion

Prospeccion y desarrollo
Elaboracién de estrategias y
objetivos

Marketing

ventas

Alentados por una gran
motivacién

Auténomos

Creciente

Cambiantes y evolutivas
Organica: sujeta a cambios y
ajustes

Muy grande

En todas direcciones

Disefio e implantacion: realizar
cosas nuevas Y distintas con
rapidez es crucial

Vinculada a las actividades
actuales y futuras

Los logros innovadores

La formacion compartida con el
propietario




Anexo 3. Micro empresas mexicanas por sector subdivididas por estado

EMPRESAS
ESTADO INDUSTRIA COMERCIO | SERVICIOS TOTAL
Hasta 10 Hasta 10 Hasta 10

Aguascalientes 532 2,894 998 4,424
Baja California 503 3,183 2,580 6,266
Baja California Sur 106 6,215 3,272 9,593
Campeche 696 5,894 2,005 8,595
Coahuila 835 9,871 6,493 17,199
Colima 283 815 346 1,444
Chiapas 692 1,641 1,149 3,482
Chihuahua 2,331 19,866 9,049 31,246
Distrito Federal 3,413 44,747 23,944 72,104
Durango 432 5,621 2,178 8,231
Guanajuato 1,858 23,263 5,564 30,685
Guerrero 941 652 373 1,966
Hidalgo 940 7,710 2,568 11,218
Jalisco 3,753 31,458 13,708 48,919
Estado De México 4,609 37,853 12,004 54,466
Michoacan 3,044 40,241 11,646 54,931
Morelos 99 1,315 747 2,161
Nayarit 150 6,974 1,514 8,638
Nuevo Leodn 678 12,312 4,641 17,631
Oaxaca 640 1,793 1,432 3,865
Puebla 1,156 12,623 7,443 21,222
Querétaro 340 35,299 9,453 45,092
Quintana Roo 898 11,470 7,568 19,936
San Luis Potosi 186 7,761 1,792 9,739
Sinaloa 973 13,311 2,637 16,921
Sonora 91 3,992 1,327 5,410
Tabasco 1,696 3,867 1,329 6,892
Tamaulipas 862 16,766 6,481 24,109
Tlaxcala 88 7,038 1,425 8,551
Veracruz 4,344 39,353 10,155 53,852
Yucatan 659 20,195 6,189 27,043
Zacatecas 477 12,404 1,597 14,478

TOTAL 38,305 448,397 163,607| 650,309

Fuente: SIEM 2015
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Anexo 4. Pequefias empresas mexicanas por sector subdivididas por estado.

EMPRESAS
ESTADO INDUSTRIA | COMERCIO | SERVICIOS TOTAL
Entre 11y 50 | Entre 11y 30 | Entre 11y 50

Aguascalientes 148 107 97 352
Baja California 222 129 400 751
Baja California Sur 9 91 114 214
Campeche 99 124 64 287
Coahuila 329 450 579 1,358
Colima 15 124 78 217
Chiapas 76 172 160 408
Chihuahua 347 506 659 1,512
Distrito Federal 899 1,539 3,178 5,616
Durango 63 281 124 468
Guanajuato 866 242 453 1,561
Guerrero 100 80 77 257
Hidalgo 61 9 55 125
Jalisco 1,330 1,524 1,880 4,734
Estado De México 556 916 992 2,464
Michoacan 146 477 376 999
Morelos 16 39 58 113
Nayarit 2 42 121 165
Nuevo Leon 328 235 364 927
Oaxaca 31 73 138 242
Puebla 388 436 646 1,470
Querétaro 133 571 707 1,411
Quintana Roo 84 201 534 819
San Luis Potosi 37 239 192 468
Sinaloa 175 455 375 1,005
Sonora 30 327 244 601
Tabasco 412 318 209 939
Tamaulipas 180 537 579 1,296
Tlaxcala 33 16 31 80
Veracruz 725 806 688 2,219
Yucatan 137 314 412 863
Zacatecas 26 142 125 293

TOTAL 8,003 11,522 14,709 34,234

Fuente: SIEM 2015
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Anexo 5. Medianas empresas mexicanas por sector subdivididas por estado.

EMPRESAS
ESTADO INDUSTRIA | COMERCIO SERVICIOS
Ent;%gl Y |Entre 31 y 100 | Entre 51y 100 TOTAL

Aguascalientes 64 33 13 110
Baja California 193 45 64 302
Baja California Sur 3 16 20 39
Campeche 21 10 2 33
Coahuila 123 74 84 281
Colima 5 23 13 41
Chiapas 15 59 33 107
Chihuahua 201 145 114 460
Distrito Federal 381 306 332 1,019
Durango 34 60 27 121
Guanajuato 324 68 54 446
Guerrero 7 17 11 35
Hidalgo 49 5 9 63
Jalisco 229 454 170 853
Estado De México 354 241 135 730
Michoacan 58 75 44 177
Morelos 7 12 8 27
Nayarit 3 18 9 30
Nuevo Ledn 126 41 82 249
Oaxaca 5 21 6 32
Puebla 231 66 52 349
Querétaro 69 251 95 415
Quintana Roo 18 54 73 145
San Luis Potosi 37 58 31 126
Sinaloa 33 94 40 167
Sonora 28 50 29 107
Tabasco 45 33 16 94
Tamaulipas 101 174 53 328
Tlaxcala 45 3 0 48
Veracruz 70 205 83 358
Yucatan 49 115 47 211
Zacatecas 7 24 4 35

TOTAL 2,935 2,850 1,753 7,538

Fuente: SIEM 2015
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http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=2&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=2&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=2&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=3&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=3&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=3&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=3&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=3&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=4&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=4&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=4&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=4&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=4&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=5&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=5&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=5&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=5&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=5&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=6&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=6&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=6&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=6&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=6&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=7&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=7&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=7&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=7&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=7&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=8&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=8&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=8&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=8&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=8&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=9&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=9&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=9&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=9&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=9&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=10&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=10&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=10&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=10&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=10&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=11&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=11&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=11&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=11&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=11&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=12&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=12&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=12&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=12&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=12&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=13&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=13&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=13&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=13&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=13&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=14&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=14&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=14&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=14&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=14&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=15&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=15&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=15&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=15&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=15&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=16&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=16&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=16&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=16&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=16&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=17&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=17&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=17&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=17&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=17&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=18&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=18&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=18&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=18&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=18&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=19&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=19&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=19&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=19&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=19&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=20&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=20&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=20&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=20&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=20&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=21&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=21&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=21&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=21&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=21&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=22&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=22&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=22&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=22&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=22&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=23&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=23&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=23&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=23&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=23&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=24&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=24&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=24&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=24&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=24&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=25&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=25&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=25&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=25&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=25&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=26&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=26&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=26&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=26&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=26&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=27&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=27&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=27&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=27&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=27&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=28&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=28&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=28&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=28&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=28&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=29&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=29&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=29&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=29&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=29&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=30&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=30&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=30&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=30&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=30&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=31&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=31&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=31&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=31&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=31&p=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=32&p=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=1&estado=32&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=2&estado=32&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/SIEM/portal/consultas/respuesta.asp?tamanio=3&sector=3&estado=32&consultaporliga=1
http://www.siem.gob.mx/siem/estadisticas/muntamanoPublico.asp?qedo=32&p=1

Anexo 6. Instituciones de financiamiento no convencional de PYMES

Figura de

Ejemplo

financiamiento

Bussines Angels

Angel Ventures México
Business Angels
México - Red Mexicana
de Inversiones

SCR Alta Ventures México
Alta Growth Capital,
S.C.
Capital Indigo
Factoraje AMEFAC
Financiero

Grupo Financiero Mifel

Contacto

http://angelventures.vc/
http://www.angelinvestmentnetwork.co
m.mx/

http://altaventures.com/
http://www.agcmexico.com/

http://capitalindigo.com/
www.factoraje.com.mx/

http://www.mifel.com.mx/

Unifin| Factoring
Value Grupo Financiero  http://www.value.com.mx/?s=arrendad

Arrendamiento
financiero

GE capital

http://www.unifin.com.mx/

ora
http://www.gecapital.com.mx/

Fuente: Elaboracién propia con informacién de diversas fuentes.

Anexo 7. Programas Nacionales e Internacionales de Fomento Empresarial

Programa

Lineas de apoyo

CONACYT

1. AVANCE-Nuevos
Negocios

Apoyar desarrollos cientificos y/o tecnoldgicos probados en etapa
pre comercial

2. AVANCE-Fondo
Emprendedores
CONACYT-NAFIN

Permite acceder a apoyos para desarrollar y consolidar negocios de
alto valor agregado

3. AVANCE-Fondo de
Garantias

Facilita el acceso a lineas de crédito a empresas que han
desarrollado nuevos productos o nuevas lineas de negocio basadas
en desarrollo cientifico y/o tecnoldgico

4. AVANCE-Escuela de
Negocios

Fomentar programas académicos, de incubacion y aceleradoras de
negocios y de extensién enfocados en el manejo y uso del factor
tecnoldgico

5. AVANCE-Alianzas
Estratégicas y Redes de
Innovacién para la
Competitividad

Incentivar la creacidn de Alianza Estratégicas y Redes de Innovacién

6. AVANCE-Apoyo a
Patentes Nacionales

Fomentar y detonar la proteccion intelectual de invenciones

7. Programas de Estimulo
a la Investigacion,
Desarrollo Tecnolégico e
Innovaciodn:
INNOVAPYME,
INNOVATEC Y

Apoyos a las empresas que realicen actividades de investigacion,
desarrollo tecnolégico o innovacién, preferentemente en
colaboracidn con otras empresas o instituciones
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PROINNOVA

8. Fondos Mixtos

Apoyo al desarrollo cientifico y tecnolégico estatal y municipal

9. Fondos Sectoriales

Fideicomisos para la investigacion cientifica y el desarrollo
tecnolégico en el dmbito sectorial

10. Proyectos de
Innovacion Iberoeka

Fomentar y facilitar una intensa cooperacién industrial, tecnoldgica
y cientifica, orientada al desarrollo de productos, procesos y
servicios dirigidos a un mercado potencial

11. Fondo Institucional
de Fomento Regional

para el Desarrollo
Cientifico, Tecnoldgico y
de Innovacion

(FORDECYT)

Promover acciones cientificas, tecnoldgicas y de innovacién, de alto
impacto y la formacion de recursos humanos especializados que
contribuyan al desarrollo regional

12. Fondo de Innovacion
Tecnoldgica

Otorga recursos para proyectos de desarrollo tecnoldgico de micro,
pegueiias y medianas empresas y/o empresas tractoras

13. Fondo Sectorial de
Innovacién (FINNOVA)

Brinda apoyos econdmicos para la realizacién de investigaciones
cientificas, desarrollo tecnoldgico e innovacién

Secretaria de Economia

14. Programa de
Competitividad en
Logistica y Centrales de
Abasto (PROLOGYCA)

Otorga apoyos en el concepto de investigacion en logistica, abasto
y gestidn de la cadena de suministro

15. Programa para el
Desarrollo de la Industria
del Software (PROSOFT)

Brinda apoyos para la proteccion de la propiedad intelectual:
registro de patentes, marcas y derechos de autor

16. Comité Nacional de

Productividad e
Innovacién Tecnoldgica
(COMPITE)

Apoyos para las MIPYMES de servicios de consultoria y capacitacidn

17. Fondo PYME

Promover el desarrollo econdmico nacional, a través del
otorgamiento de apoyos de caracter temporal a programas y
proyectos que fomenten la creacidn, desarrollo, consolidacién,
viabilidad, productividad, competitividad y sustentabilidad de las
micro, pequefias y medianas empresas.

18. Fondo Nacional de
Apoyos para Empresas
en Solidaridad (FONAES)

Contribuir a la generacidon de ocupaciones entre la poblacidon
emprendedora de bajos ingresos, mediante el apoyo a la creacién y
consolidacion de proyectos productivos.

19. Fideicomiso del
Programa Nacional de
Financiamiento al
Microempresario
(FINAFIM) (PRONAFIM)

Apoyar a la poblacién de bajos ingresos con el acceso a servicios
financieros y no financieros necesarios para desarrollar sus
actividades productivas, y mejorar sus condiciones de vida a través
de instituciones de micro financiamiento, intermediarios y
organizaciones.

20 Fideicomiso del
Programa del Fondo de
Micro financiamiento a
Mujeres Rurales
(FOMMUR) (PRONAFIM)

Apoyar a la poblacion de mujeres de bajos ingresos habitantes en el
medio rural, con el acceso a servicios financieros y no financieros
necesarios para desarrollar sus actividades productivas y mejorar
sus condiciones de vida a través de instituciones de micro
financiamiento, intermediarios y organizaciones

21. Creacion de Empleo

Apoyar el empleo y promover la instalacidon y operacidn de centros

84



en Zonas Marginadas

productivos en aquellas comunidades marginadas del pais que
retnan las condiciones que permitan el desarrollo de las empresas
gue representen fuentes permanentes del empleo.

SAGARPA

22. Induccién y
Desarrollo del
Financiamiento al Medio
Rural

Propiciar un mayor acceso a los servicios financieros en el medio
rural.

23. Apoyo a la Inversién
en Equipo e
Infraestructura

Incrementar la capitalizacién de las unidades econdmicas de
produccién agricola a través del apoyo a la inversidn en obras de
infraestructura y adquisicion de equipamiento agricola y material
vegetativo certificado o validado, para la realizacién de actividades
de produccidn primaria, que incluyen conservacién y manejo.

Secretaria de la Reforma Agraria

24. Joven Emprendedor
Rural y Fondo de Tierras

Lograr que el “joven emprendedor rural” cree su propia
agroempresa rentable y sustentable en el nldcleo agrario al que
pertenece, a través de capacitacion y adquisicion o renta de
derechos parcelarios, insumos y servicios de acompafamiento
empresarial, con el fin de propiciar el arraigo, relevo generacional
en la tenencia de la tierra social y mejora de sus ingresos.

Secretaria de Educacion Publica, Instituto Mexicano de la Juventud (IMJUVE)

25.Emprendedores
Juveniles

Propiciar la generacién de empleos, mediante el apoyo a jovenes
con inquietudes empresariales.

Secretaria de Turismo

26. Apoyo a la
Competitividad de las
MIPYMES Turisticas

Ofrecer a las MIPYMES Turisticas herramientas Utiles para mejorar
su desempenfo, incrementar la satisfaccién de las necesidades de
sus clientes, generar mas y mejores empleos y mejorar sus
resultados financieros.

27. Distintivo M

Aumentar la competitividad de las empresas del ramo turistico
mediante capacitacidon para mejorar sus procesos.

Instituto Nacional Del Emprendedor (INADEM)

Apoyar a las pequeiias y medianas empresas (PYMES) para su
insercidn en las cadenas productivas e incrementar sus ventas a las
medianas y grandes empresas de sectores estratégicos regionales.

Aumentar la productividad y ventas de Micro, Pequefias y
Medianas Empresas a través de proyectos productivos integrales.

28. Desarrollo de
Proveedores

29. Escalamiento
productivo

30. Articulacién
Estratégica de

Agrupamientos
Empresariales

Apoyar a las MIPYMES integradas en esquemas de empresas
integradoras o clusteres, para su insercion o incremento en
participacién en los mercados, mejorando su competitividad e
incrementando su productividad y nivel de ventas dentro de sus
sectores estratégicos y regiones

31. Fortalecimiento de
aceleradoras de
empresas y proceso de
aceleracion de empresas
nacional o internacional

Apoyar a aceleradoras de empresas para que fortalezcan sus
capacidades y a empresas con potencial de crecimiento a través del
proceso de aceleracidn nacional o internacional

32. Fomento a |las
Iniciativas de Innovacion

Impulsar la innovacidon en las personas fisicas con actividad
empresarial asi como las micro, pequefias y medianas empresas en
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productos, procesos, estrategias de mercadotecnia o estrategias de
organizacidn, su posicionamiento en el mercado y el impulso a la
cultura innovadora y a la inventiva.

33. Acompailiamiento y
asistencia técnica para
facilitar el acceso a

Promover la inclusidn financiera de los emprendedores y las
MIPYMES vy su acceso a productos de crédito o capital.

fuentes de
financiamiento

34. Impulso a
emprendedores y
empresas a través del
programa de

emprendimiento de alto
impacto

Apoyar a MIPYMES con fines de lucro, que incorporen o desarrollen
practicas de alto impacto en su producto, servicio, proceso o
modelo de negocios, a fin de lograr el desarrollo, comercializacién y
escalamiento de los mismos,

Apoyar a las MIPYMES en la formacion y fortalecimiento de sus
capacidades empresariales, para incrementar su productividad
mediante proyectos integrales de capacitacion y consultoria.

35. Formacion y
Fortalecimiento de
Capacidades
Empresariales
36.Desarrollo y

Fortalecimiento de la
Oferta Exportable

Apoyar a las micro, pequenas y medianas empresas para realizar
proyectos de exportacion que les permitan facilitar la venta de sus
productos y/o servicios directamente al cliente en el mercado
destino o por medio de intermediarios.

37. Incorporaciéon de

Tecnologias de
Informacion y
Comunicaciones a las
Micro y Pequeiias
Empresas

Apoyar la incorporacion de TIC en micro y pequeiias empresas,
para fortalecer sus capacidades administrativas, productivas y
comerciales, favoreciendo las oportunidades de negocio en los
mercados nacional e internacional.

38. Formacién de
Capacidades y Adopcion
de Tecnologias en las
Micro y Pequeiias
Empresas del Sector
Industria, Comercio,
Servicios y Turismo

Apoyar a las micro y pequeias empresas del sector industrial,
comercio, servicios y turismo con el propdsito de incrementar su
competitividad, mediante capacitacidn, consultoria y adopcién de
tecnologia.

Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

39. Fondo Multilateral de
Inversiones (FOMIN)

Aumentar la inversién privada, fomentar el desarrollo del sector
privado, mejorar el entorno empresarial apoyando a la micro y
pequefia empresas para respaldar el crecimiento econdmico vy la
reduccion de la pobreza en la region

Organizacion de las Naciones Unidas-Secretaria de Economia

Desarrollar las capacidades de gestidon y negocios, y mejorar la
competitividad, no sélo de las empresas en lo individual, sino de la
cartera productiva en su conjunto, en beneficio tanto de las
grandes empresas como de las MIPYMES, proveedoras de las
grandes empresas.

ENDEAVOR México

40. Programa de
Desarrollo de
Proveedores (PDP)

41. Programa de

Detonar el crecimiento econdmico de los paises mediante el apoyo
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Seleccion y Promocion de a emprendedores de proyectos de alto impacto que incentiven y a
los Emprendedores de innovarytomar riesgos a otros emprendedores.
Alto Impacto

Fuente: Foro Consultivo Cientifico y Tecnoldgico, AC, 2012

Anexo 8. Intermediarios Financieros Incorporados a NAFIN

BC Capital Banco Bajio Banregio Financiera Bajio

Banamex Banco Base Bansi Arrendadora Mifel

Banca Afirme Banco Banorte Arrendadora Ve
Interacciones por Mas

Banca Mifel Banco Multiva BBVA Bancomer Arrendadora

Afirme

Banco Ahorro Banco Regional HSBC México Arrendadora

FAMSA Banregio

Banco Autofin Banco Ve por mads Santander

México

Fuente: NAFIN. Programa crédito PYME

Anexo 9. Tasas de interés de la banca comercial con apoyo de la banca de
desarrollo por tamafio de la empresa.

Periodo Microsin Microcon Pequeiia Pequeiia Mediana Mediana
apoyo apoyo sinapoyo  conapoyo sinapoyo  con apoyo
20098 14.61 11.82 ‘ 11.96 9.97 9.25 9.08
2010A 14.37 11.79 11.85 9.86 9.13 8.98
20108 14.12 11.73 ‘ 11.78 9.80 9.09 8.73
2011A 13.90 11.42 11.75 9.63 9.03 8.50
20118 13.60 11.17 ‘ 11.63 9.49 9.01 8.50
2012A 13.42 10.87 11.57 9.37 8.99 8.46
2012B 13.21 10.67 ‘ 11.56 9.33 8.99 8.40
2013A 12.90 10.45 11.44 9.24 8.88 8.39
2013B 12.36 10.02 ‘ 11.15 8.96 8.58 8.02
2014A 11.74 9.61 10.78 8.67 8.28 7.71
20148 11.26 9.52 ‘ 10.45 8.68 8.02 7.79
2015A 10.93 9.42 10.16 8.61 7.76 7.70
20158 10.58 9.13 ‘ 9.82 8.41 7.48 7.46

" Fuente: Elaboracién propia con datos de la CNBV
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