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RESUMEN

El proposito de la presente investigacion fue establecer la caracterizacion del
financiamiento , capacitacion y su incidencia en la rentabilidad de la MYPES de la
provincia de Huancayo, teniendo en cuenta que el punto critico del financiamiento en
nuestro pais es muy engorroso pues las MYPES en la mayoria de los casos carecen de
garantias, convirtiéndose el crédito de alto riesgo.El objetivo principal de esta
investigacion radica en Determinar la caracterizacion del financiamiento, capacitacion
y su incidencia en la rentabilidad de las micro y pequefias empresas del rubro
farmaceéutico del Perd, periodo 2016, como resultados podemos resumir que para que
nuestras pequefias empresas sean en realidad fuente de riqueza y empleo para el estado
peruano deberian tener financiamiento baratos y de facil accesibilidad. El disefio de la
investigacion fue de tipo no experimental, correlacional con enfoque (cualitativo),
considerada como investigacion aplicada, debido a los alcances préacticos, aplicativos
sustentada por normas e instrumentos técnicos de recopilacion de informacién. Los
resultados y el analisis de resultados podemos resumir que para que nuestras pequefias
empresas sean en realidad fuente de riqueza y empleo para el estado peruano deberian
tener financiamiento baratos y de facil accesibilidad esto aunado a una capacitacién
oportuna y eficaz contribuird en engrandecer nuestras pequefias empresas , La
conclusiones se resumirian en la necesidad de contar con el financiamiento que les

permita alas pequefias empresas seguir creciendo.

PALABRAS CLAVES: Bancos, Financiamiento, Intereses.



ABSTRACT

The purpose of the present investigation was to establish the characterization of
financing, training and its impact on the profitability of the MYPES of the province of
Huancayo, taking into account that the critical point of financing in our country is very
cumbersome because most MSEs Of the cases lack guarantees, becoming high-risk
credit. The main objective of this research is to determine the characterization of
financing, training and its impact on the profitability of micro and small companies of
pharmaceutical sector of Peru, period 2016, as results we can summarize that for our
small businesses are actually source Of wealth and employment for the Peruvian state
should have cheap financing and easy accessibility. The research design was non-
experimental, correlational with a (qualitative) approach, considered as applied research,
due to the practical scope, applications supported by standards and technical instruments
of information collection. The results and analysis of results can be summarized that for
our small businesses are actually a source of wealth and employment for the Peruvian
state should have cheap financing and easy accessibility this coupled with timely and
effective training will help in enhancing our small businesses, The conclusions would be
summarized in the need to have the financing that allows small businesses to continue

growing. KEYWORDS: Banks, Financing, Interests.
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l. INTRODUCCION.

El tema del presente Proyecto de Investigacién titulado: CARACTERIZACION DEL
FINANCIAMIENTO, CAPACITACION Y SU INCIDENCIA EN LA
RENTABILIDAD DE LA MYPE PHARMA GROUP COMPANY S.A.C. rubro

comercializadora de productos farmacéuticos, Distrito de el Tambo- Huancayo 2016

Como se ha visto anteriormente, las Mypes, necesitan de capital en efectivo para
hacer frente a los distintos gastos de inversion y de operaciones. ES importante
asesorarlas para que sepan escoger la mejor fuente de financiacién. Generalmente,
dentro de las Mypes existe un segmento que, por sus condiciones de informalidad, no
tiene acceso a las fuentes formales de crédito, esto es por no tener las garantias
suficientes lo cual las obliga a recurrir a fuentes informales que, en algunos casos,

cobran tasas de interés muy altas que les impiden salir adelante.
Caracterizacion del problema.

La importancia de las micro y pequefias empresas en el Perd es de mucha relevancia.
La situacion econdémica de la microempresa comercial en nuestro pais como el de
nuestro caso de estudio PHARMA GROUP COMPANY S.A.C , comercializadora
de productos farmacéuticos, Distrito de el Tambo- Huancayo, atraviesa por una
incertidumbre en su estabilidad empresarial, dado su baja rentabilidad y reducido
ciclo de permanencia en el mercado. En nuestro pais, a nivel agregado, las
microempresas contribuyen sustancialmente al crecimiento del producto bruto
interno y la generacion de empleo. Pero, cuando éstas quiebran debido a su pequefio
volumen de operacion o insolvencia frente a sus obligaciones se transforman en un

problema. Segun los datos estimados del ultimo Censo Econémico Nacional del



Perd, las MYPES representan el 99.5% de las empresas del pais, generan el 77% del
empleo, aportan el 49% del Producto Bruto Interno (las MYPES urbanas
contribuyen con el 34% y las MYPES rurales con el 9%) y se concentran en los
sectores agropecuario (7%) Comercio (49%) Servicios (33%), e Industria (11%). El
34% de las MYPES son urbanas. Las MYPES dan ocupacién al 77% de la PEA (6.3

millones de trabajadores) (ARBULU, 2007; OTOYA, 2007).

La mayoria de las microempresas dedicadas al comercio, no reciben asesoramiento
en materia financiera y por tanto no tienen “dinero a la mano” para invertir en
mayores volumenes de mercaderia, es decir afrontan un problema de financiamiento,
lo cual esta asociado a una serie de obstaculos propios de la cultura empresarial que

impiden tener y disponer de capital, la misma que tiene altos costos para obtenerla.

Aparentemente la falta de capacitacion en materia de gestion empresarial ocasiona la
inversion en productos que no tienen mayor demanda, contribuyendo a la
descapitalizacion del microempresario dedicado al comercio. Por otro lado el
incremento de los stocks de mercaderias, el desconocimiento de productos que
tienen una mayor demanda y mayor rotacion de inventarios trae como consecuencia
la falta de liquidez necesaria para afrontar sus compromisos con sus proveedores y

financieras por los créditos utilizados.

La mayoria de las microempresas de la region Junin al no poder acceder a créditos
de la banca comercial, son presas faciles de las denominadas micro financieras o
banca de segundo piso, las cuales ofrecen créditos, cuyas tasas de interés se
encuentran por encima del promedio nacional, y sus efectos repercuten directamente
en los niveles de rentabilidad y competitividad del microempresario local no

olvidemos que el buen momento econémico que atraviesa nuestro pais atrae mafias



financieras como las denominada Mafia de Colombianos con intereses elevadisimos

Ilegando hasta el asesinato por la falta de pago.
Enunciado del Problema

¢En qué medida el financiamiento adecuado incide en la rentabilidad empresarial
para el crecimiento de las micro y pequefias empresas del rubro farmacéutico del

Per(, periodo 2016?

Objetivo General

Determinar la caracterizacion del financiamiento, capacitacion y su incidencia en la
rentabilidad de las micro y pequefias empresas del rubro farmacéutico del Perd,

periodo 2016.

Objetivos Especificos

1. Determinar las caracteristicas del Financiamiento de las MYPES, del rubro

comercializadora de productos farmacéuticos, Distrito del Tambo- Huancayo 2016.

2. Determinar las caracteristicas de la Capacitacion de las MYPES rubro

comercializadora de productos farmacéuticos, Distrito del Tambo- Huancayo 2016.

3. Determinar las caracteristicas de la Rentabilidad de las MYPES rubro

comercializadora de productos farmacéuticos, Distrito del Tambo- Huancayo 2016.

JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION.

El presente trabajo de investigacion justifica porque nos permitira conocer la
incidencia del financiamiento, capacitacién en la rentabilidad de las MYPES de la

region Junin.



El crecimiento y desarrollo de las microempresas comerciales del distrito de Tambo-
Huancayo, es de vital importancia por la generacion de empleo y el aporte al
dinamismo de la economia local; por ello la presente investigacion permite
identificar, los principales factores que inciden en los niveles de rentabilidad de las

mismas.

La rentabilidad que experimentan los microempresarios dedicados al comercio de
productos farmacéuticos del distrito de Tambo- Huancayo , surge aparentemente
como consecuencia de la escasa utilizacion de la publicidad y los créditos para el
desempefio de sus actividades comerciales en un periodo de tiempo. Lo anterior
asociado a la insuficiente capacitacion empresarial exponen bajos niveles de
asociatividad empresarial originando un conjunto de limitaciones y dificultades
propias de la cultura empresarial que conllevan a una debilidad en los procesos de

comercializacion.

Para revertir esta problematica se requiere articular esfuerzos en forma
integral, a nivel de recursos humanos, financieros y materiales, permitiendo
organizar a los microempresarios y promoviendo la capacitacion en temas gestion
empresarial, que les permita gerenciar adecuadamente las actividades comerciales en
cada uno de los rubros a que se dedican, asi como el adecuado manejo de los

instrumentos financieros.



En el distrito del Tambo- Huancayo, los microempresarios dedicados al
comercio, experimentan una baja rotacion de inventarios. Por esta razon los
microempresarios tienen temor de contraer créditos, aun cuando su situacion mejora
relativamente en épocas de campafia o en fechas de celebraciones trascendentales.
Los resultados a partir de la presente tesis serviran para plantear la implementacion
de sistemas de capacitacion en comercializacion, organizacion y administracion,

gestion empresarial y la utilizacion de instrumentos financieros.

En la actualidad, en el ambito del distrito del Tambo- Huancayo, no se conocen de
trabajos de investigacion que aborden el tema de los créditos como condicionantes de
la rentabilidad y el desarrollo de las actividades micros empresariales,

especificamente de aquellas que se dedican al comercio.

Los resultados y conclusiones a la que se arribe con la presente investigacion, debe
constituirse en una plataforma técnica de la actividad micro empresarial del distrito
del Tambo- Huancayo, sobre la cual se debe reorientar decisiones de gestion
financiera y gerencial. De igual modo, las autoridades municipales e instituciones
crediticias podran conocer con mayor profundidad la realidad por la que atraviesan
los microempresarios comerciales del Tambo- Huancayo, la misma que permitira
adoptar algunas acciones o formular propuestas que apunten a solucionar el

problema.



Il. REVISION DE LITERATURA

2.1Antecedentes.

Para realizar el presente proyecto se han consultado diversos articulos,
investigaciones, paginas web especializadas; encontrando los siguientes

antecedentes:
2.1.1 Internacionales.

(Fernandez M., 2005)Tesis: “Decisiones financieras para el desarrollo de las
empresas®. Tesis presentada para optar el Grado de Magister en Finanzas en la
Universidad Autonoma de México. La autora describe un conjunto de decisiones de
financiamiento, que permiten realizar las inversiones que necesitan las empresas

para desarrollarse en el marco de un mercado competitivo.

(Espinoza, 2009), en su trabajo de investigacion “Proyecto de Titularizacion de
Cartera de Crédito Comercial como método para obtener Recursos Financieros en el
Sector Bancario, explican que los recursos pueden ser reinvertidos y usados para
mejorar los diferentes negocios de una empresa .Para conseguirlo, se consideré un
enfoque general sobre los proyectos que han tenido lugar en Ecuador a través de los
fideicomisos mercantiles. Asimismo, se analizaron las caracteristicas del portafolio
de crédito y los flujos de caja esperados que pueden ser titularizados, sometiéndolas
a distintos escenarios. Esto, con el objetivo de garantizar el pago puntual a los
inversores, teniendo en cuenta los datos reales de un banco en particular. El
resultado fue una mejora de los indicadores financieros como el aumento de la
liquidez, aumento de la rentabilidad, aumento de cobertura de activos y margen

financiero.



(Velecela, 2013), en su trabajo de investigacion: “Analisis de las fuentes de
financiamiento para las PYMES”. Universidad de Cuenca, Ecuador, con la finalidad
de dar una visién general sobre las pequefias y medianas empresas, llegé a los
siguientes resultados: que no existe una oferta estructurada de financiamiento para
las PYMES; recién en los ultimos afios se han creado entidades financieras
especializadas para estas empresas; pero el empresario por su falta de cultura
financiera no toma estas opciones. Las dificultades de obtener un crédito no se
relaciona Unicamente con el hecho de que las PYMES no estén en posibilidad de
acceder a fondos mediante un procedimiento financiero, Las auténticas dificultades
suceden en ocasiones en las que un proyecto rentable a la tasa de interés no se
efectiviza porque el empresario no consigue fondos del mercado, mas ain porque
desconoce las variadas opciones de financiamiento para las PYMES, pues sus
propietarios no las utilizan porque desconocen sobre su existencia, consideran que

sus procesos son tediosos.

2.1.2. Nacionales.

(Cabello Saldarriaga, 2016), nos dice,En el presente proyecto de investigacion se
ha cogido uno de los tantos rubros que existe en este sector, que es la Compra y
Venta de Lubricantes y Repuestos Automotrices, donde se determinard la incidencia
del financiamiento en la rentabilidad de las Micro y Pequefias Empresas del Sector
Comercio Rubro — Compra y Venta de Lubricantes y Repuestos Automotrices
MYPE “Santa Rosa” EIRL, del Distrito de los Olivos, Periodo 2015, porque
creemos que, si las MYPE en general y en particular del sector comercio, reciben el
financiamiento en forma adecuada y oportuna, dichas empresas seran mas

competitivas y rentables, estd demostrado que existen problemas y obstaculos para



que estas puedan acceder al financiamiento, por la elevada tasa de interés que se les
cobran y porque al tener que pagar demasiado interés ya no les queda suficiente
efectivo para volver a reinvertir, produciéndose endeudamientos y hasta el cierre de

ellas, dado que no se cuenta con un suficiente capital de trabajo.

Asi mismo, el escaso financiamiento que se les otorga, no les permite hacer frente a
sus actividades econdémicas o a la adquisicion de tecnologia para que estén a la
vanguardia dela globalizacion fendmeno que busca la eficiencia y la eficacia tanto en
los productos como los servicios para ser competitivas y por ende seguir en el
mercado. Por otra parte, en el Distrito de Los Olivos de la ciudad de Lima, donde se
ha enfocado la investigacion, existen varias MYPE dedicadas a la venta de
lubricante, sin embargo se desconoce las principales caracteristicas de

financiamiento que obtienen de las entidades crediticias.

Si bien es cierto las grandes empresas de hoy empezaron como pequefias empresas
ayer. Imaginemos que las grandes industrias no hubieran existido sin la empresa

familiar, micro empresa 0 pequefia empresa.

Las Micro y Pequefias Empresas (MYPE) surgen de la necesidad que no ha podido
ser satisfecha por el Estado, tampoco por las grandes empresas nacionales, ni las
inversiones de las grandes empresas internacionales en la generacion de puestos de
trabajo, y por lo tanto, estas personas guiadas por esa necesidad buscan la manera de
poder generar sus propias fuentes de ingresos, y para ello, recurren de diferentes
medios para conseguirlo, creando sus propios negocios a través de pequefas

empresas, con el fin de auto-emplearse y emplear a sus familiares.



Sin embargo, recién en los ultimos tiempos las instituciones financieras bancarias y
no bancarias estan tomando algunas medidas positivas para mejorar el

financiamiento hacia las MYPE.

(Diaz, 2013)A partir de la década de los ochenta, nuestro pais ha experimentado una
serie de cambios en el sistema empresarial, debido al surgimiento de micro y
pequefias empresas que han cambiado la idea errénea de que para poder constituir
una empresa se necesita una cuantiosa inversion. Las MYPE se han convertido en un
fendmeno econdmico y principal, centro de atencion de las economias de todos los
paises del mundo, principalmente de los paises en vias de desarrollo porque, “las
Micros y Pequefias Empresas cumplen un rol fundamental, pues con su aporte ya sea
produciendo y ofertando bienes y servicios, demandando y comprando productos,
constituyen un eslab6n determinante en el encadenamiento de la actividad

econOmica y la generacion de empleo”.

Siendo el eje principal para solucionar el problema mundial de pobreza, porque
ayuda a reducirla por medio de actividades de generacion de empleo, contribuyendo
al ingreso nacional y al crecimiento econémico del pais. Pero mas del 80% de estas
empresas fracasan antes de cumplir un afio de funcionamiento, sobreviviendo sélo
un 20% en el mercado, porque en su gran mayoria, tienen impedimentos al solicitar
un crédito en el sistema bancario. Segun el analisis y comentario de Céaceda para el
Diario EI Comercio, Gestion y Ministerio de Produccion. Este obstaculo, frena su
desarrollo y expansion en el mercado, ya que al no obtener el dinero necesario para
Ilevar a cabo las operaciones de su empresa, afrontan graves problema de liquidez; y
si acceden a algun tipo de financiamiento, la tasa de interés que se les cobra es muy

elevada, segun lo menciona.



Por su parte, en el Pert solo el 63% de las MYPE tiene créditos en el sistema
financiero regulado, mientras el 25% tiene una calificacion crediticia que no es
normal, existiendo 3.5 millones de MYPE en el Per(, de las cuales 2.23 millones
(63%) cuentan con algun crédito en el sistema financiero regulado, de ese total, el
25% (552,114) tiene una calificacion crediticia que no es normal, es decir que
presentan atrasos de algun tipo en el pago de sus préstamos, de acuerdo a criterios de
la SBS. Pero, ademas, del 75% de MYPE que si cumplen a tiempo con sus
obligaciones en bancos y entidades financieras, el 20% (336,570) tiene problemas
para pagar su deudas contraidas con otras fuentes de financiamiento no reguladas
por la SBS. “Por ejemplo, las referidas a servicios (teléfono, luz, agua), proveedores,

municipalidades, SUNAT, cooperativas, ONG.

Segun lo manifestado por Sentinel & Céceres, en el diario de Economia y Negocios
en el Peru “Gestion”. Como podemos apreciar en Europa, Latinoamérica y Peru, ya
son varias las investigaciones que analizan la problematica de las Micro y Pequefias
Empresas, destacandose como factor restrictivo para su desarrollo el limitado acceso
al financiamiento, segin lo menciona, Torres. Porque los bancos privados les cobran
elevadas tasas de interés, que ellos consiguen a través de créditos, via COFIDE, a
8% 0 10% de interés y les presta a las MYPE cobrandoles intereses que se elevan
hasta el 30%. Este problema se origina debido a que existe un sistema econdémico
incapaz de ver por el futuro de nuestro pais y la de ellos mismos, enfocandose solo
en el presente de ganar dinero y no proyectandose hacia la realidad de la poblacion.
Para tratar de contrarrestar los problemas de financiamiento de las MYPE. El Banco
de la Nacion entregd 400 mil créditos a las Micro y Pequefias Empresas durante el

afio en 2010, en sociedad con las instituciones de intermediacion financiera (IFl),
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que suman un total de 1,317 millones de soles, entre capital del banco y las
entidades de microfinanzas; y cada crédito oscila entre 1,500 y 5,000 soles como
maximo, con estos creditos las regiones mas beneficiadas son la sierra y la selva

peruana.

Manifesto el presidente del Banco de la Nacion, Humberto Meneses, a través del
diario Andina, detallando que esos créditos solo seran entregados a MYPE ubicadas

principalmente, donde no hay oferta bancaria.

Los montos que se otorgan es muy poco para las MYPE pues no son suficientes para
poder invertir en capital de trabajo o en cualquier adquisicion de maquinaria,
ademéas como menciona so6lo seran entregados a MYPE donde no existen entidades
financieras, volviendo nuevamente al punto de inicio el cual es el limitado acceso a
financiamiento. Segun lo comentado por el ex Jefe de la SUNAT, Latinez, para el

diario La Primera.

Esta demostrado que las MYPE aportan mayores ingresos para nuestro pais,

reflejada en el incremento del PBI.

CONCLUSIONES

Segun el objetivo especifico 01:

Del objetivo especifico 01, se concluye que las empresas MYPE son bastante

rentables con un adecuado financiamiento, y ordenamiento en las reas competentes.

Segun el objetivo especifico 02:

11



Del objetivo especifico 02, se concluye que existen muchas dificultades para acceder
a un préstamo, porque el sector bancario no ve a las MYPE, como empresas
rentables por la falta de formalizacion de las mismas, segln las encuestas realizadas
a la MYPE Rubro Compra y Venta de Lubricantes y Repuestos Automotrices

MYPE “Santa Rosa” EIRL segtin anexo No 02.

LEON CORDOVA Jorge 2016 en su tesis titulada “INCIDENCIA DE LA
GESTION FINANCIERA EN LA RENTABILIDAD DE LA MYPE SANTA
LUCIA RUBRO Comercial CHORRILLOS 2015” tesis para optar el titulo de
contador publico nos dice, ElI problema de la presente investigacién se ha
identificado en la rentabilidad de la MYPE Santa Lucia del rubro comercial,
teniéndose en cuenta que esta pequefia empresa se dedica principalmente a la
compra venta de articulos ferreteros, material de construccion, es decir se tiene
inconvenientes en la generacion de beneficios, de ganancia, de superavit. También
se ha determinado deficiente rentabilidad sobre los activos totales de la empresa; es
decir los activos corrientes y no corrientes no son los suficientes para generar
mayores niveles de rentabilidad en beneficio de la MYPE, asimismo se ha
determinado deficiente rentabilidad sobre el patrimonio neto de la MYPE; es decir
que las fuentes de financiamiento interno no cubren los niveles de rentabilidad

empresarial.

En esta investigacion se propone a la gestion financiera como la fuente de
informacion que influye en la rentabilidad de la MYPE. La gestién financiera
facilitard informacion previa, simultanea y posterior de las transacciones que realiza

la empresa, local sera de mucha utilidad para influir en la rentabilidad de la empresa.

12



Asimismo la gestion financiera facilitara informacion sobre los componentes del
control como el ambiente de control, la gerencia de riesgos, actividades de control,
informacion y comunicacion y la supervision; todos estos elementos influiran en la

rentabilidad de la empresa.

CONCLUCIONES.

Segun el objetivo especifico 01:

1.- Se logro describir la necesidad de las pequefias y medianas empresas respecto a
la necesidad de contar con el financiamiento como medio para seguir creciendo, que
las fuentes de financiamiento han influenciado de manera positiva en el desarrollo

de las MYPES.

2.- Se logr6 demostrar lo importante de analizar bien nuestra situacion o informarse

sobre las distintas instituciones financieras que puedan otorgar financiamientos.

Las decisiones financieras se buscan normalmente con la finalidad de iniciar o

expandir un negocio.

(Del Aguila Westreicher, 2016), nos dice La problematica del presente trabajo radica
en gue existen una serie de tendencias globales que se reflejan con mayor intensidad
en el primer mundo (paises desarrollados) y condicionan el entorno competitivo de
hoy en dia, entre los que se destacan: el cambio fundamental de una economia
mundial basada en la explotacion de recursos naturales y la industria manufacturera,
a una que se basa en el valor del conocimiento, la informacién y la innovacion. La
rapida globalizacion de mercados, patrones de comercio, capital financiero e

innovacion administrativa; el auge y convergencia de las tecnologias financieras, el
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aumento de las consideraciones ambientales, la expansion acelerada de las
tecnologias de la informacién, la computacién y las comunicaciones han creado un
mundo de interdependencia instantanea. Estas nuevas tecnologias convergentes
saluden las reglas organizacionales y vuelven escribir las reglas de la competencia

administrativa internacional.

Todas estas tendencias unidas, crean un medio comercial que en nada se parece al
que existia hace algunos pocos afios. En un mundo en donde la competencia se ha
vuelto tan multifacética e impredecible, ninguna ventaja sera capaz de durar, sino
que debera regenerarse constantemente. En esta perspectiva, las micro y pequefias
empresas del mundo desarrollado no se han quedado rezagadas, dado que, las
grandes empresas y/o corporaciones transnacionales que existen en la actualidad, se

iniciaron como micro y pequefias empresas.

En América Latina y el Caribe, las micro y pequefias empresas son los motores del
crecimiento econdémico, por ello, es preocupacion de los gobiernos de turno y de
la sociedad civil generar los instrumentos adecuados para apoyarlas. Estos
instrumentos son fundamentalmente el financiamiento y la gestion empresarial. Sin
embargo, recién en los ultimos tiempos las instituciones financieras bancarias y no
bancarias estdn tomando algunas medidas positivas para mejorar el financiamiento
hacia las micro y pequefias empresas. A este respecto, Ledn de Cermefio y
Schereiner establecen que, las entidades financieras de los paises latinoamericanos
tienen que implementar algunos mecanismos financieros favorables para satisfacer

las necesidades financieras crecientes de las mypes.
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Las Micro y pequefias empresas MYPES en el Per( se han convertido en la mayor
fuerza empresarial del pais, produciendo articulos de calidad y a un buen precio,
empleando a cerca de un 70 % de trabajadores del pais, ellas han hecho que nuestro
pais se levante poco a poco ya que muchas Mypes no solo estan en el mercado
nacional sino que cada vez estan mas insertas en el mercado extranjero a través de las
exportaciones, dicha importancia de las Mypes ha producido que el Estado
promueva un entorno favorable para la creacion, formalizacién, desarrollo y
competitividad de la MYPE y el apoyo a los nuevos emprendimientos, a traves de los
Gobiernos Nacional, Regional y Locales; estableciendo un marco legal e
incentivando la inversion privada, generando o promoviendo una oferta de servicios
empresariales destinados a mejorar los niveles de organizacion, administracion,

tecnificacion y articulacion productiva.

Las principales causas por las que las empresas no pueden acceder al financiamiento
son: primero, no poseen las garantias necesarias o en algunos casos sus activos no
pueden ser utilizados como colateral; segundo, no llevan registros contables o in
formacion gerencial adecuada, lo cual produce informacion asimétrica. Es decir, las
entidades financieras (especialmente, las micro financieras) no pueden determinar
con la informacion disponible sobre la empresa, cuan rentable sera la misma y en
funcion de ello otorgar los créditos solicitados. También se tiene incertidumbre
cualitativa, ya que no es posible determinar la certeza de las rentas y el pago de la
deuda, ademés estd la percepcion del riesgo moral que también constituye una

barrera para el financiamiento.
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CONCLUSIONES

1. La investigacion ha determinado, que debe ser prioridad del comerciante de la
Micro y Pequefia Empresa del rubro farmacéutico del Per( o quien dirija la empresa,
el financiamiento adecuado y la aplicacion de las técnicas y herramientas de gestion
para un adecuado uso de los recursos que optimice la gestion permitiendo la
expansion y crecimiento de la empresa.

2. Existen dos grupos de empresarios: el primero, con una desinformacion,
respecto la forma de financiamiento de su negocio, tanto los formales como los
informales en gestion financiera, estos son financiados por el sector formal e
informal que pertenecen en su mayoria a los micro empresarios, que a la vez carecen
de formacion empresarial; el otro grupo, mas exitoso pertenecen a pequefios
empresarios, con conocimiento y aplicacion de técnicas y herramientas de gestion
financiera, analizan el financiamiento para determinar el adecuado uso de sus
recursos en la obtencion de beneficios més rentables, que les ha permitido optimizar
eficientemente la gestion y el crecimiento de la Micro y Pequefias empresas de este
sector empresarial.

3. Se ha determinado que el principal requerimiento en el financiamiento en las
micro y pequefias empresas del rubro farmacéutico del Perd, es el capital de trabajo,
estas empresas enfrentan serias complicaciones con la liquidez el manejo de las
finanzas en sus empresas es fundamental, por lo que se debe poner atencion a los
activos corrientes de mayor disponibilidad y los de menor disponibilidad, hacer el
esfuerzo de convertirlos en caja. Asimismo, revisar los pasivos corrientes de mayor
exigibilidad, de tal manera que se mantenga un nivel aceptable del capital de trabajo,

gue permita obtener un nivel recomendable y eficiente de liquidez, donde los pasivos
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corrientes financien de forma eficiente a los activos corrientes, para la determinacion
de un financiamiento 6ptimo, asi como la reduccion de costos y el incremento en los
ingresos, que se reflejard en la maximizacion de la utilidad.

4. La investigacion determina la importancia de asegurar una adecuada
administracion de ingresos y gastos, que permita conocer con certeza las necesidades
de flujo de caja en la gestion de la empresa; tomar decisiones acertadas y oportunas,
obtener ventajas por anticipado a los acontecimientos futuros y a las oportunidades
de negocio que se presenten usando eficientemente los recursos.

5. Efectuar el analisis del endeudamiento, convertir los préstamos de corto plazo
a obligaciones de mediano plazo y si es posible a largo plazo, donde exista un
rendimiento favorable para la empresa; al utilizar los recursos ajenos en el
mejoramiento de los ingresos, se obtendra una utilidad superior al costo de la deuda,
se maximizara el uso del capital propio y el capital ajeno, se beneficia a la empresa al
generar mayor rentabilidad en la gestion de estos recursos.

6. Analizar y evaluar todos los riesgos que incurran en un financiamiento; tasa
de interes, costos financieros, capacidad de pago, garantias otorgadas, entre otros, se
debe ponderar cada uno de estos aspectos, para una correcta y adecuada politica de
endeudamiento, adoptando las acciones que permitan neutralizar en forma oportuna
las amenazas o contingencias, que obligan a cambios inesperados de las politicas en

la gestidn financiera.
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2.2. Bases Tedricas.

Financiamiento.

(Definicion de Financiamiento - Qué es y concepto)

Se denomina financiamiento al acto de hacer uso de recursos econdémicos para
cancelar obligaciones o pagar bienes, servicios o algun tipo de activo particular. El
financiamiento puede provenir de diversas fuentes, siendo el mas habitual el propio
ahorro. No obstante, es comun que las empresas para llevar adelante sus tareas y
actividades comerciales hagan uso de una fuente de financiamiento externa. En este
caso existen numerosas variantes que pueden utilizarse siempre y cuando el agente
econébmico en cuestion sea confiable en lo que respecta a pagos.
En el caso de un particular, un tipico modo de financiarse de modo externo es a
través del uso de la tarjeta de crédito. Mediante esta, una persona hace un pago que
deberéd abonar cuando llegue su resumen a fin de mes. Este contard con un pago
minimo a realizar y la posibilidad de afrontar el resto mas adelante. No obstante, es
una situacion desaconsejable en la medida en que los intereses se elevan
considerablemente. El uso de este tipo de métodos es el més habitual, pero también
puede significar una trampa si se utiliza de forma poco responsable.
La otra forma que un particular tiene para financiarse de modo externo la toma de un
crédito con un banco. En este caso, una forma habitual es la que se utiliza para
adquirir una propiedad. Los créditos hipotecarios suele realizarse considerando un
pago total en muchos afios hacia el futuro. Esta circunstancia posibilita que muchas
personas puedan acceder a una vivienda en el corto plazo con los recursos que en

buena medida destinaban a un alquiler.
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En el caso de las empresas, ademas de los consabidos créditos con las instituciones
bancarias, éstas pueden emitir un bono que acreedores particulares compraran a la
espera de recibir un interés a cambio. Este a su vez puede negociarse en el futuro en

el denominado mercado de capitales.

El Estado suele realizar la misma operativa que las empresas para garantizarse
financiamiento externo. En este caso, su deuda es monitoreada por distintas
consultoras que suelen atribuir una nota a su deuda; en el caso de llegar a una
situacion de cesacion de pago, la posibilidad de financiarse en el futuro serd muy
improbable. Otra alternativa menos onerosa por la flexibilidad y las bajas tasas de
interés cobradas es la posibilidad de financiarse mediante organismos
internacionales de crédito. En este caso, estos llevaran un monitoreo de las cuentas

publicas a fin de considerar que los pagos sucesivos podran ser efectuados.

(Bertossi, enero 2009)

Financiamiento de pequefias y medianas empresas

El segmento empresario argentino estructurado por Microempresas & Pymes es uno
de los pilares principales de la economia argentina, tanto por el numero de
establecimientos, distribucion geogréafica cuanto por su capacidad de generar

empleos.

El mayor dinamismo de las Microempresas y de las Pymes requieren y merecen un

tratamiento juridico concreto, diferenciado por parte de los tres poderes del Estado.

Esto mismo ha previsto nuestro vecino y socio mayor del MERCOSUR, el Brasil, al
instituir en su propia Constitucion Federativa (Arts. 170 y 179) previsiones

especificas de discriminacion positiva para estas expresiones emprendedoras.
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Es que las MicroPymes reclaman especial atencién por su especial desempefio, tarea
que habré de desarrollarse en un largo e intenso plazo, para que este segmento sea de
derecho y de hecho incentivado y liberado de actuales obstaculos que perjudican su

mejor desenvolvimiento.

Dentro de los aspectos importantes para la viabilidad y sustentabilidad de las
microempresas y pymes , destacamos los relacionados con la excesiva cantidad de
exigencias impuestas por el mercado de crédito que derivan no pocas veces, en una
suerte de asfixia economica-financiera con la consecuencia reduccion de actividades

de innumerables empresas de este tipo.

Entonces, resulta impostergable el financiamiento de pequefias y medianas empresas
lo que equivales decir que es necesario un crecimiento econdmico que favorezca la
plena utilizacion de los recursos locales y regionales, que sea capaz de lograr la
promocién de las micro, pequefias y medianas empresas, su acceso a programas de
asistencia crediticia, tecnoldgica y a servicios de desarrollo empresarial, incluyendo
a todos los sectores y regiones a través de una distribucion del ingreso maés

equitativa y la reactivacion de microempresas , pymes y cooperativas.

El financiamiento Micropymes se inscribe hoy en una crisis generalizada de
confianza, estampida del crédito tradicional y esto hace a una de las condiciones
macroecondmicas, a uno de lo sejes fundamentales como es el sistema financiero

gue queremos, que podemos y debemos de garantizar sostenidamente.

Ello se relaciona también, estrechamente, en cuanto que, 0 conservamos una banca
financiera especulativa o definitivamente nos decidimos por una banca con fuerte

impuso productivo, solidario, proactiva.
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Todo esto ha motivado el debate acerca del modo en que las pequefias y medianas
empresas pueden enfrentar estos fendmenos, esta nueva economia de escala con su
tremenda potencialidad de generadoras de nuevas e ingeniosas fuentes de trabajo, su
casi inveterado compre nacional y su importante contribucion en materia de
inteligencia de mercados, entre otras cualidades que las distinguen parejamente y
mas aun, ahora, frente a la crisis de modelos econémicos de concentracion y sus
secuelas productivas, laborales, financieras que han colocado a Argentina en una

inédita encrucijada institucional, social, politica, econdmica. Laboral y financiera.

Ante esa perspectiva en la Unidon Europea y en numerosos paises como en lItalia
particularmente en su regién norte — se ensayaron acuerdos asociativos a los fines de
generar un nivel competitivo y entre nosotros, la legién de nuevos desocupados y
una persistente recesién ahora con inflacion, repotencian el desafio, desafio que
debe identificar en primer lugar, cualitativamente quiénes y como son las micro, las
pequefias 0 medianas empresas para saber a quién, cdémo, cuando y por qué vamos a

estimular.

La tradicional planificacion normativa que se conserva en la materia micropymes,
por su caracter rigido y omnimodo no nos parece la mas adecuada para el alcance de
metas tan importantes ni que haya identificado ciertamente los objetivos ademas de
insuficiente ya que la defensa del usuario del consumidor del medio ambiente y

otras similares son ajenas a la normativa.

No se puede ignorar tampoco problemas propios de la historia organizacional de las
pymes, muchas de las cuales son de origen familiar y presentan disidencias internas

propias de la conflictividad propia de la empresa familiar, empresas familiares
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muchas de las cuales, si pudieron evitar o sortear esta conflictividades son el origen

cierto de las mas grandes empresas actuales.

La legislacion pymes es ademas, muy difusa. Hay problemas legales y puntualmente
se conservan tipos societarios que implican lentitud, costos ocultos e implicitos
innecesarios que debe vérselas con la enorme aceleracion de los nuevos tiempos

econdmicos y la innovacion constante, particularmente la tecnologia.

Asi las cosas, la necesidad de innovar de asociarse, de construir acuerdos parciales
sucesivos suele encontrar obstaculos en la persistencia de algunos modelos que

pueden conducirlos al mal uso societario.

El topico alcanza relevancia importante en nuestro pais en sectores como la
cooperativa 0 autogestion v.g. para la empresa agropecuaria y en la dinamica de ésta
misma, para lo que hay algunos ensayos como la sociedad unipersonal en el
proyecto de unificacion de los cadigos civil y comercial, la ley del comerciante en el
Paraguay y mayor simplicidad en Uruguay o Brasil que en el Art. 174 inc. 2 promete
apoyar y estimular el cooperativismo y otras formas de asociativismos y
centralmente, en el art. 179 dice que la Unidn del Brasil, sus Estados federales o
Distrito Federal y los municipios dispensaran a las microempresas y a las empresas
de pequefio porte tratamiento juridico diferenciado visando e incentivandolas para la
simplificacion hasta la eliminacion o reduccion al menos de sus obligaciones

administrativas, tributarias, previsionales y crediticias.

Por eso, nos parece que no se ha alcanzado adn el crecimiento de la materia en

cuestion, como tampoco una percepcion clara de su sensibilidad social (objeto) para
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arribar a los fines a que se dirigen las acciones, deseos, necesidades, intereses,

energias y dispositivos (neta) en cuestion.

Por el contrario, reitero, predomina lo difuso y el confuso que en no pocas ocasiones
encuentra torpes reduccionismos a la vez que se aleja de armonias minimas por

miradas diferentes dentro de un mismo pais y proyectado asi en el MERCOSUR.

Entiendo entonces que debe recurrirse a la planificacion estratégica o situacional e

iterativa.

Si, Partir de un diagnostico adecuado y realista con la asignacion de recursos

correspondiente “ex ante”.

En us formulacién se ha de relevar e incorporar los datos de los actores, diversidad

social, opositora y perjudicada.

Decimos situacional o estratégica ya que ha de incorporar la situacién de base

operativa loca... e inter local o micro regional.

Es iterativa porque es una ida y vuelta de arriba — abajo y de abajo — arriba... de un

costado a otro, horizontalmente mas que verticalmente.

La planificacion estratégica, situacional e iterativa complementa e integra
horizontalmente las planificaciones general y normativa... Politicas, Programas,
Presupuesto, demandas sociales... Ahora bien, para la globalizacion, las pymes
dieron, dan y pueden aumentar su contribucion al mejor desarrollo de la humanidad

y cuando sean valoradas correctamente.

Debe admitirse su fecunda realidad con un enfoque del financiamiento Pymes que

contenga a nuestro juicio el “espiritu Yunus”, es decir creer en la capacidad de cada
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ser humano, de su proyecto (the proyect finance), confiar en su capacidad de
empresario para hacer realidad o facilitar cuanto menos su potencialidad, su
sensibilidad social y “capacidad pymes”, para resolver el falso dilema: “empleo o

politicas sociales”; simultanea y satisfactoriamente:

Parangonando a SEN, los derechos pymes logrados en capacidades efectivas y en la

distribucion equitativa de oportunidades.
Financiamiento genuino:

Ahora bien, adentrandonos especificamente en la cuestion “financiamiento pymes”
anticipamos que, para estas empresas el financiamiento es uno de los puntos mas

criticos a superar.

Luce impostergable la instrumentacion creativa de un “Banco de Ideas y proyectos”
que oriente un notorio aumento de emprendimientos multiples y diversos en el

campo Yy la ciudad.

En esa perspectiva, solo en rosario cuatrocientos empresarios pymes se estan

organizando para trabajar juntos.

Si bien para el financiamiento pymes genuino, en Argentina, se dispone
concretamente de la Ley 24 467.art. 23: Uruguay cuenta con la ley ; por la cual se
cred el Fondo Nacional de Garantias; destinado a afianzar hasta el 80% de los
créditos que se otorguen a las microempresas y hasta el 75% para el caso de
pequefias y medianas pueden garantizar créditos obtenidos en el sistema financiero
publico y privado, asi como deudas comerciales originadas en adquisiciones de
bienes de capital, nos parece impostergable una ley nacional — o supranacional

(MERCOSURY)- que sirva a la politica industrial, para reconstruir el pais, partiendo
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de su fundamento, de las pequefias y medianas empresas, creando un fondo
adecuado y sustentable para financiar las inversiones productivas o disponiendo de

una buena vez, las asignaciones presupuestarias suficientes, operativas y equitativas.
Financiamiento Indirecto/s:

En cuanto a lo que damos en Illamar financiamientos indirectos, determinados que la
informacién en un “insumo” critico central. La asimetria en la informacién mucho

tiene que ver con las externalidades negativas pymes.

En otro orden, se deben instrumentalizar financiamientos indirectos — reitero — a
través de diferimientos y discriminaciones positivas impositivas, simplificaciones
administrativas, compre pymes pero promover pymes no alcanza con promociones
fiscales si no logramos simultaneamente una politica fiscal progresiva que combata

también la evasion y la elusion en general.

También la infraestructura basica que debe brindar la Nacid, provincias y
municipios en términos promocionales espacios 0 terrenos para pymes,
comunicaciones, transporte, servicios comercializacion, etc. Es un dato no menor en

esta idea de financiamiento.

A todo esto, puede ayudar sin duda, vincular mas estrechamente Universidad y
Pymes instrumentando incubadoras..- de pymes en general, de pymes para irrigacion
para seguridad rural, para utilizacion de maquinarias de gran porte o prestacion de
servicios eventuales...etc. Pensando acuerdos entre universidad y empresas para

transferir, v.g: tecnologia; etc.

Las Pymes no pueden hacer inversiones en investigacion, la universidad si.
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Crear, perfeccionar o ampliar fondos nuevos y/o existentes de garantia para

promover la competitividad micropymes, aspecto sumamente critico.

Reestructurar tributariamente, a las MicroPymes, liberdndolas en sus etapas de

creacion y transicion hasta la consolidacion empresaria sostenida.

Favorecer el encuadre para las microempresas y las pymes, atendiendo a caracteres

cualitativos (cantidad de empleados de servicios, aspectos ambientales, etc).

Facilitar a las Micropymes tramites administrativos sencillos en procesos licitatorios

de compras gubernamentales.
Dotar de infraestructura oficial al parque empresario Micropymes.

4) Después de los cambios profundos producidos a nivel nacional e internacional, se
puede advertir con cierta facilidad una marcada incapacidad de gestion,
administracion, reconvencion y reentrenamiento de no pocos Micropymes
empresarios, muchos de los cuales deberian consultar este librito de
maravillas....”Donde estd mi queso...o coa semejante, ademas de aprender a
identificar y preparar un proyecto aceptable, destinado a lograr un objetivo
especifico en un periodo determinado de tiempo y sobre todas las cosas , visualizar y
tener clientes con problemas o necesidades no resueltas aun y a los que su proyecto,
con una estrategia adecuada puede brindar una solucion satisfactoria, es decir un

empresario, con anticipacion sorpresa y ductilidad.

5) Erradicar todo manipuleo politico-clientelar del sector con discursos y praxis
contradictorias, toda suerte de masificacién, considerando que todos pueden ser
micro emprendedores o tratando por igual a todas las Pymes sin esforzarse en

identificar cualidades.
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6) Superar cierta informalidad del sector en lo previsional laboral, o fiscal,

verdaderos obstaculos para el acceso al crédito formal, pablico o privado.

7) Por ultimo y convencidos de que no agotamos las dificultades posibles,
insoportables, burocracias y demoras para acreditar a micropymes sus créditos

fiscales, hacen el resto.
(Sketchly Molina & Murguia pag. 117,118,119,120,121, Julio 2000)
El financiamiento

La pregunta clave respecto de este importante factor del desarrollo es: ¢como han

accedido al financiamiento los empresarios?

Tal como sucede con la mayoria de las micro y pequefias empresas, las existentes en
Villa Hidalgo no se iniciaron a partir de financiamientos formales, sino que, mas
bien, han iniciado a partir de ahorro personal y préstamos de familiares y amigos. En
esta forma de financiamiento, el flujo de capital de los Estados Unidos juega un
papel determinante. De manera similar a lo que ha sucedido el Moroleén —
Uriangato, en el estado de Guanajuato-. Tambien en Villa Hidalgo hay un flujo muy
importante de dinero del exterior. Un claro indicador de esta afluencia es la

existencia de casas de cambio, cuyo nimero supera al de las sucursales bancadas.

La familia santos comenzd un pequefio negocio de bordado con agorros familiares y
con un pequefio préstamo que recibié de familiares radicados en los Angeles,
California. El negocio prosperé rapidamente porque en Villa Hidalgo habia mucha
demanda y muy pronto la maquina bordadora fue insuficiente. El sefior y la sefiora
santos compraron una bordadora de alta produccién que significo una inversion de

dos millones de pesos. El distribuidor del equipo les dio el financiamiento en
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funcion del buen desempefio del negocio. La familia acept6 el riesgo de un
financiamiento muy alto porque las otras dos variables importantes, tecnologia y
mercado, estaban resueltas. Aun conocia la calidad moral de la familia, su capacidad

de trabajo y las posibilidades de éxito del negocio. (117)

El caso del financiamiento presenta variables de actitud, conocimiento y relacion
con los otros factores, que tienen como resultado la posibilidad de acceder al

financiamiento:

En primer lugar, la cultura respecto al crédito. El financiamiento no es visto como
una forma de disponer de dinero para resolver problemas coyunturales y sacar a la
empresa de una crisis financiera — en el caso de la microempresa una crisis de
liquidez, sino por el contrario permite el crecimiento de la empresa, para ponerla en
posibilidad de aprovechar oportunidades que potencia a la empresa, en vez de una
carga que le significa pagar por algo que aparentemente resolvié problemas, pero

que, tarde o temprano, es un obstaculo que no generé posibilidades de desarrollo.

En segundo lugar, la tecnologia y el financiamiento estan intimamente ligados, pero
siempre estan apoyados en una posibilidad clara de mercado para la actividad de la

empresa.

En tercer lugar, el financiamiento no aparece como una variable aislada, sino
fuertemente relacionada con tecnologia y mercado, con posibilidades claras de

crecimiento y éxito de la empresa.

Posibilidades de acceder al mercado en condiciones favorables
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El mercado ha sido y es un factor clave del desarrollo de la industria y en el contexto
de Villa Hidalgo, la pregunta para explicar el desenvolvimiento de la

microempresas: ¢cuales son las condiciones de participacion en el mercado?

El mercado en Villa Hidalgo presenta tres caracteristicas muy evidentes. Primero, el
comercio es una actividad que reviste mas importancia que la actividad de
produccion. Segundo, en el comercio se observa una positiva de como es un

mercado que se presenta con oportunidades claras. (118)

El papel de la tecnologia: la produccion en escala

La tecnologia, evidentemente, no ha sido un obstaculo para el desarrollo de las
micro y pequefias empresas, dedicadas a la fabricacion y a la venta de prendas de
vestir. En principio, la tecnologia para la industria del vestido tiene la caracteristica
de disponer de equipos para muy diversas escales de produccion, desde la maquina
de coser familiar y muy tradicional, hasta las méaquinas muy sofisticadas y
computarizadas para alta produccion. De esta manera, una empresa familiar puede
iniciar a muy pequefia escala y a la medida que domina la tecnologia, la produccion.
Asi mientras penetra en el mercado, puede ir adquiriendo equipo mas sofisticado.

¢Cudl es el proceso de seleccion y adopcion de tecnologia?

La tecnologia en la industria del vestido es facilmente accesible a la empresa
pequefia y mediana.

(Caballero Bustamante parte 2)

¢Qué tipos de Financiamiento existen en el Mercado Peruano para las MYPES?

(Segunda Parte)
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Las MYPEs constituyen uno de los principales motores de la actividad econémica, y
han incrementado su participacion en los diferentes sectores productivos de la
economia en los ultimos afos, incitando al crecimiento y desarrollo del pais. Es por
ello que las instituciones bancarias, hoy en dia, han volcado la mirada a estas
pequefias unidades econémicas y las ven rentables en cuanto al financiamiento de
crédito, a pesar del alto riesgo que conlleva dicha accion. En el articulo anterior, se
explicitd que las MYPEs han incrementado su participacion en los diversos sectores
productivos y componen uno de los principales motores de la actividad econdmica;
inversamente a las dificultades que tienen para adquirir créditos en el sistema
bancario, debido al alto costo y riesgo que este segmento presenta a diferencia de
otros sectores economicos. Sin embargo, las entidades bancarias, teniendo en cuenta
los obstaculos y riesgos de las micro y pequefias empresas, han decidido apostar por
ellas. Asi, algunos bancos han elaborado paquetes de créditos exclusivos para
personas naturales o juridicas, que posean una micro o pequefia empresa y, de ese
modo, cubrir la demanda que no puede abastecer COFIDE mediante sus diversos
programas de financiamiento. Como ofrecimos en la edicién pasada a continuacion
presentamos los diversos medios de financiamiento que otorgan algunos bancos a
estas empresas; sobre todo por la cercania de las fiestas patrias, donde aumenta la
demanda de los consumidores por los diferentes productos que ofrece el mercado,
especialmente en bienes de primera necesidad como alimentos y vestido, entre

otros. Fuentes de Financiamiento Bancarias.
1. BANCO SCOTIABANK:

Crediscotia Financiera La entidad CrediScotia Financiera pertenece al Grupo

Scotiabank Peru, y se especializa en el segmento de la microempresa y de la banca
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de consumo. Tiene como objetivo ofrecer productos y experiencias simples a los
microempresarios y dependientes que tienen proyectos que realizar. En general, las
personas que deseen adquirir alguno de los diversos financiamientos de esta entidad
bancaria deben cumplir con los siguientes requisitos: Presentar su DNI y el de su
cényuge, firmar el contrato de cesién de garantias y el depdsito en garantia, mostrar
recibo de agua o luz cancelado; ensefiar el autoevalto o titulo de propiedad (ello
solo se les pedira a los clientes que no tengan experiencia crediticia, dependiendo
del importe del crédito); documentacion sustentatoria de ventas; constancia de
asociado, contrato de alquiler o autoavalio del local comercial y cronograma,
recibos de pago o estados de cuenta de préstamos vigentes en el sistema financiero.
Asimismo, los diferentes paquetes en conjunto, otorgan beneficios a los solicitantes
como: Aprobacion del crédito de manera rapida y sencilla, excelentes tasas de
interés, prepago sin penalidades y una amplia red de agencias, cajeros Express y
automaticos a nivel nacional. A continuacion, revisemos los diferentes productos
que la entidad pone a disposicion de las MYPEs. A. Credito de Garantia Liquida Es
el tipo de solvencia que se destina a financiar la compra de insumos, o la adquisicion
de maquinaria, equipo y locales comerciales. El beneficiario tiene la ventaja de
recibir asesoria financiera para optimizar el rendimiento de su dinero. B. Crédito
para Capital de Trabajo Es el préstamo que se otorga para la compra de mercaderia e
insumos, financiando montos que van desde S/. 500 hasta S/. 90,000. Este producto
permite al beneficiario cancelar el préstamo hasta en 18 meses. C. Financiamiento
para Inversiones Es la prestaciobn que da el banco exclusivamente para las
adquisiciones de maquinas, vehiculos y locales comerciales. Los montos que se

otorgan van desde S/ 1,500 hasta S/. 120,000 o su equivalente en do- lares; se
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pueden pagar hasta en 72 meses. D. Crédito para Proyectos de Infraestructura Es
aquel préstamo que se hace para obras y/o adquisicion de terrenos para mercados y
galerias comerciales. Se dirige normalmente a asociaciones 0 grupos de personas
pertenecientes a conglomerados que tienen tres afios de antigliedad, y se financia por
un monto que va desde US$1,000 hasta US$25,000 de crédito individual por socio.
A diferencia de los otros servicios de financiamiento, los requisitos que se requieren
para este tipo de empréstito son: Solicitud de financiamiento por la asociacion;
Padron de asociados, Escritura de Constitucion de la Asociacién que incluye
Estatutos; vigencia de los poderes de los representantes y copias de sus DNI; titulos
de propiedad del inmueble, modalidad de transferencias de propiedad de puestos,
informacion de la constructora elegida; anteproyecto de la obra y licencia de
construccion o anteproyecto aprobado por la municipalidad. Ademas, la entidad
bancaria se encarga de la asesoria y supervision del area de negocios inmobiliarios
en los casos en que se financian obras. La cantidad prestada se puede cancelar en un
plazo no mayor de 60 meses. E. Linea de Capital de Trabajo Es una linea de crédito
que tiene como finalidad financiar la mercaderia de las MYPES por montos que van
desde S/ 500 hasta S/ 90,000; al igual que en el anterior programa, se puede pagar

hasta dentro de 60 meses.
2. BANCO DE CREDITO DEL PERU (BCP)

El BCP es otra de las instituciones financieras que confieren créditos a las MYPEs,
sobretodo en campafias como la de fiestas patrias; asi, con motivos de estas fechas,
ha implementado un producto llamado “crédito paralelo”. Crédito Paralelo Debido a
que los negocios incrementan su volumen comercial en el mes de julio por

celebridad de fiesta patrias, el BCP ofrece un crédito paralelo que le permita a los
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micro y pequefios empresarios tener el capital de trabajo necesario que requieren
para estas campafias. A diferencia de los créditos que ofrece normalmente la
institucion, solo pueden acceder a este desembolso los clientes que tengan un “buen
comportamiento de pago”; al mismo tiempo, es mas barato porque se paga en un
plazo méaximo de dos cuotas, y su periodo de gracia es de hasta dos meses, lo que le
da el tiempo a los empresarios para obtener ganancias. Los requisitos que se piden
es que los prestatarios requieran de cantidades que sean como minimo de S/.2,000 o
$600; el valor maximo que se financia es hasta el 50% de la actual linea de capital
de trabajo del cliente. Este crédito debe cancelarse como maximo en dos cuotas.
Aparte de este crédito exclusivo, el banco ofrece otros financiamientos como se
describen a continuacién. A. Leasing El leasing o arrendamiento financiero es una
alternativa de financiamiento de mediano plazo que permite adquirir activos fijos
optimizando el manejo financiero y tributario de los negocios de los pequefios
empresarios. Mediante esta modalidad, se adquiere determinado bien, nacional o
importado, para otorgarselo en arrendamiento a cambio del pago de cuotas
periddicas por un plazo determinado. Al final del plazo el cliente tiene el derecho de
ejercer la opcion de compra por un valor que se ha pactado previamente con la
institucion financiera. Los activos que se financian deben ser de naturaleza tangible
e identificable y pueden ser de origen nacional e importado (inmuebles,
embarcaciones, maquinaria y equipo en general, vehiculos, muebles y enseres). Este
tipo de solvencia esta dirigido, principalmente, a personas juridicas y naturales que
puedan utilizar el IGV de las cuotas como crédito fiscal. Por otro lado, el banco
concede beneficios a las personas que escogen este financiamiento, tales como: La

empresa no distrae capital de trabajo en la adquisicidn de activos fijos; flexibilidad
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en estructurar las cuotas en funcion al flujo de caja de cada empresa; depreciacion
lineal acelerada de los bienes en el plazo del contrato (para contratos de duracién
minima de 24 meses para bienes muebles y de 60 meses para bienes inmuebles);
costos competitivos en comparacién con los de un financiamiento convencional; el
costo financiero se mantiene fijo durante toda la operacion; y el IGV de la cuota es
crédito fiscal para el cliente. Los documentos que se solicitan a las personas que
requieren de esta fuente de solvencia son: Carta de solicitud detallando la razén
social de la empresa, RUC; monto y objeto de la operacién, plazo y garantias
ofrecidas; formato de informacion bésica de clientes completamente llenado;
Estados Financieros de los dos ultimos ejercicios con notas y anexos y del ultimo
trimestre con el detalle de las principales cuentas; Flujo de Caja proyectado por el
plazo total de la operacion, con el detalle de los supuestos empleados para su
elaboracion; proforma de proveedor, en el caso de maquinarias y equipos y copia de
la declaracion jurada de autoavaluo, en el caso de inmuebles. B. Financiamiento de
Bienes Inmuebles Es un crédito en cuotas fijas que se va amortizando segun los
pagos que realice el prestatario mensualmente. Se caracteriza por que se brinda en
nuevos soles o en dolares, se financia hasta el 80% del valor del bien en algunos
casos Y llega a montos que van desde US$ 1,430 hasta US$ 100,000, otorgando un
plazo de hasta 84 meses para su cancelacion. ElI desembolso del crédito se hace en
coordinacion con el duefio del inmueble a financiar. Como las demés fuentes de
financiamiento, la institucion bancaria exige al beneficiario que se cumpla con
ciertos requisitos; estos son: Las personas naturales o juridicas deben contar con
RUC, el negocio tiene que tener una antigliedad no menor a 1 afio; el solicitante

debe acreditar tener un respaldo patrimonial, de lo contrario, necesita presentar un

34



fiador solidario que si lo tenga; el negocio debe generar ventas reales mayores o
iguales a US$ 10 mil anuales 6 S/.100 promedio diarios, lo que serd determinado en
la evaluacion; el negocio debe acreditar tener experiencia minima de 1 afio
administrando créditos de capital de trabajo; por ultimo, el solicitante o titular del
negocio debe tener entre 25 y 70 afios de edad. Por otro lado, los documentos que
deben presentar son: EI DNI del interesado, ultima declaracion de pagos de
impuesto mensual, documento que acredite respaldo patrimonial (se acredita con:
Autovaluo vigente, titulo Cofopri, contratos de compra venta con anotacion registral
de antigiiedad méaxima de 1 afio). C. Financiamiento de Bienes Muebles Al igual que
el financiamiento de bienes inmuebles, es un credito en cuotas fijas que se va
amortizando segun los pagos que realice el prestatario mensualmente. EI suministro
de este producto puede ser pedido en moneda nacional o en do- lares, por sumas
desde US$1,430 hasta US$100,000, financidndose hasta el 100% del bien. El plazo
que brinda el banco a los beneficiaros para costear el préstamo es hasta inclusive 60
meses; hay que afiadir que el desembolso del crédito se hace en coordinacién con el
proveedor del bien a financiar Los requisitos que deben presentar las personas al
momento de solicitar el préstamo son los mismos que se piden cuando se financia un

bien inmueble, descrito en parrafos anteriores.

3. BANCO INTERBANK

Otra de las instituciones bancarias de trayectoria conocida que solventa a las MYPEs
es el INTERBANK. A diferencia del Scotiabank y del BCP, este banco otorga
créditos estableciendo diferencias entre personas naturales y juridicas. Esta entidad
bancaria ofrece créditos para capital de trabajo y créditos para activo fijo. Ambos

tipos de financiamiento comparten ciertas caracteristicas en comun cuando se trata
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de ofrecer créditos a las personas naturales, tales como: Se concede en soles 0 en d6-
lares, la cantidad que se desembolsa fluctia entre S/. 64,000 6 US$20,000 sin
garantia; si la persona desea un crédito mayor sera necesario que presente como
garantia un inmueble. A diferencia de otros financiamientos no se cobra comision
por desembolso, se realizan pre-pagos sin penalidad, los beneficiarios tienen hasta
90 dias de periodo de gracia (segun evaluacién), se paga en cuotas fijas y se cuenta
con seguro de desgravamen. Créditos para Persona Natural A. Créditos para Capital
de Trabajo Es un préstamo rapido y simple que da la institucion para que las
personas inviertan en su negocio. Los requisitos que se demandan a los solicitantes
son los siguientes: Un afio de antigiiedad comercial, tener una edad entre 25 y 69
afos, y debe poseer una vivienda propia; de lo contrario debe presentar un aval B.
Crédito para Activo Fijo Esta linea de financiamiento otorga préstamos en soles o en
ddlares para que el propietario equipe su negocio y sea mas productivo. El plazo de
pago es hasta 48 meses para activos muebles y 60 meses para locales. Los
requerimientos que se piden a los empresarios son: El negocio debe tener una
antigiiedad minima de18 meses; la edad del duefio debe oscilar entre 25 y 69 afios; si
no cuenta con una vivienda debe presentar un aval; por ultimo, el solicitante requiere
demostrar una experiencia crediticia minimo de 1 afio en el sistema financiero.
Créditos para persona Juridica Al igual que en el otorgamiento de crédito para
personas naturales ambos tipos de créditos que se ofrecen (créditos para capital de
trabajo y créditos para activo fijos) comparten ciertas caracteristicas; estas son: Se
presta hasta S/.40,000 6 US$12,000 sin garantias; por el contrario, se presta hasta
S/.100,000 6 US$30,000 si se cuenta con garantia; para préstamos mayores es

necesario que el beneficiario presente garantia inmueble; no se cobra comision por
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desembolso; se realizan pre-pagos sin penalidad; se da hasta 90 dias de periodo de
gracia (segun evaluacion); se paga en cuotas fijas y se cuenta con seguro de
desgravamen. A. Créditos para Capital de Trabajo En el caso de personas juridicas
este financiamiento de dinero se caracteriza por darse de forma rapida y simple para
invertir en una empresa. Los requisitos que deben cumplir los individuos que deseen
adquirir el crédito son: Tener un afio de antigiedad comercial inscrita en Sunat y
sustentar ser duefio de una vivienda propia; en caso contrario, debe presentar un
aval. B. Crédito Activo Fijo Este tipo de financiamiento se destina a personas que
necesitan equipar su empresa con la finalidad de hacerla mas productiva. Al igual
que los demas programas de solvencia, los préstamos pueden ser en soles 0 en
ddlares, financiandose hasta el 80% del bien y otorgandose plazos de hasta 48 meses
para cancelar activos muebles y 60 meses para locales. Los requisitos que se
requieren para obtener un activo fijo son: Contar con 18 meses de antigiiedad
comercial y tener una vivienda propia; en caso contrario, como en el caso anterior,

se debe presentar un aval.

4. MIBANCO.

Es el primer banco privado especializado en el sector de microfinanzas, en el Perd.
Tiene como objetivo brindar servicios financieros especializados, de tal modo que
los pequefios y microempresarios puedan satisfacer las necesidades especificas de
préstamo que demandan. Entre los diferentes créditos que ofrecen tenemos: Mi
capital Es una prestacion que realiza la entidad bancaria en soles o ddlares a las
MYPEs por sumas desde S/. 1, 000 o US$350, con un plazo de dos afios para pagar
y hasta 2 meses de gracia. Mi equipo Es una linea de crédito que se ofrece a los

empresarios, en soles o dolares, por montos desde S/. 1,000 o US$350, con un plazo

37



de 3 afios para cancelar en moneda nacional, y 5 afios si es en la divisa
norteamericana. Las personas que requieran el empréstito, en cualquiera de los tipos
de préstamos mencionados deben contar con un negocio que tenga 12 meses de
funcionamiento (en el caso de personas naturales), y 18 meses, (en el caso de
personas juridicas); entre 20 y 69 afios de edad, DNI del titular y de su cényuge, y
adquirir una pro forma de venta del equipo que desea comprar y presentar. Asi
mismo, debe presentar documentos como el Titulo de Propiedad de la vivienda o
contrato de alquiler, Licencia Municipal de funcionamiento, RUC, carné de
asociacion de comerciantes o constancia de asociado al mercado o, también,

presentar boletas de compra de mercaderia con una antigiiedad de 3 meses.

Leasing Con este contrato de crédito a mediano plazo, los clientes solventan sus
necesidades de compra de bienes muebles o inmuebles obteniendo beneficios con el
manejo financiero y tributario. Mi banco, ademas, brinda asesoria, analiza cada
operacién y la ajusta de acuerdo a la necesidad de los clientes, y financia activos
fijos sin comprometer recursos de corto plazo. Los bienes que se deseen adquirir
deben ser tangibles o identificables, y los plazos de las operaciones se determinan de
acuerdo al tipo de bien y tiempo de vida util (bienes muebles desde 24 hasta 60
meses para pagar; y bienes inmuebles desde 60 hasta 120 meses para pagar);
conjuntamente, los bienes son asegurados contra todo tipo de riesgo. Los requisitos
basicos que exige la institucion financiera a los demandantes de este tipo de
financiamiento son: Presentar RUC y DNI del cliente, Calificacion en Centrales de
Riesgo en los ultimos 3 meses; copia original ¢ simple autentificada del Testimonio
de Constitucion de la Empresa donde estén las facultades y nombramientos de los

representantes legales, copia simple del documento oficial de identidad (DOI-DNI)
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de los representantes, y una copia literal completa de la partida registral o vigencia
de poderes con una antigiiedad no mayor a 15 dias Crédito con Garantia Liquida Es
un crédito que se ofrece para que la persona haga crecer su negocio o para cubrir sus
gastos familiares. Al igual que en los demas empréstitos, puede ser otorgado en
soles o dolares, desde S/. 1,000 o US$350, garantizado con depdsito a plazo al
100%. Entre los requisitos que exige la entidad es que las personas tengan entre 23 y
69 afos de edad, abrir o tener un Certificado de Depdsito Negociable (CDN) en
soles o dolares (el CDN garantiza el crédito que sera otorgado) y registrar buena

calificacion en el sistema financiero nacional.

(De la Hoz Suérez & Ferrer, 2008)

Analisis de rentabilidad por niveles

Aunque cualquier forma de entender los conceptos de resultado e inversion
determinaria un indicador de rentabilidad, el estudio de la misma en la empresa se

puede realizar de acuerdo a dos niveles :

1. Nivel de rentabilidad econémica o del activo, en el que se relaciona un concepto
de resultado conocido o previsto, ante de intereses, con la totalidad de los capitales
economicos empleados en su obtencidn, sin tener en cuenta la financiacion u origen
de los mismos, por lo que representa desde una perspectiva econdmica, el

rendimiento de la inversion de la empresa.

2. Nivel de rentabilidad financiera, en el que se enfrenta un concepto de resultado
conocido o previsto, después de intereses con los fondos propios de la empresa, y

que representa el rendimiento que corresponde a los mismos.
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Sanchez (2002) agrega que la relacién entre ambos tipos de rentabilidad vendra
definida por el concepto conocido como apalancamiento financiero, que bajo el
supuesto de una estructura financiera en la que existen capitales ajenos, actuara
como amplificador de la rentabilidad financiera respecto a la econémica, siempre
que la Gltima sea superior al coste medio de la deuda, y como reductor en caso

contrario. (De la Hoz pag. 95)

Rentabilidad Econdmica

Para Sanchez (2002) la rentabilidad econdémica o de la inversién es una medida,
referida a un determinado periodo de tiempo, del rendimiento de los activos de una
empresa con independencia de la financiacion de los mismos. De aqui que, segun la
opinién mas extendida, la rentabilidad econdmica sea considerada como una medida
de la capacidad de los cativos de una empresa para generar valor con independencia
de como han sido financiados, lo que permite la comparacién de la rentabilidad entre
empresas sin que la diferencia en las distintas estructuras financieras, puesta de

manifiesto en el pago de intereses, afecte al valor de la rentabilidad.

La rentabilidad econdmica se rige asi en indicador basico para juzgar la eficiencia en
la gestion empresarial, pues es precisamente comportamiento de los activos, con
independencia de su financiacion, el que determina con caracter general que una
empresa sea 0 no rentable en términos econémicos. Ademas, el no tomar en cuenta
la forma en que han sido financiados los activos permitira determinar si una empresa
sea 0 no rentable en términos econdmicos. Ademas el no tomar en cuenta la forma

en que han sido financiados los activos permitira determinar si una empresa no
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rentable lo es por problemas en el desarrollo de su actividad econémica o por una

deficiente politica de financiamiento.

En este mismo orden de ideas. Aguirre et. Al (1997) indican que la rentabilidad
econdémica es un indice que mide el rendimiento econémico de las inversiones

aplicando la siguiente férmula:

Beneficio antes de gastos financieros e impuestos

Inversion neta

La rentabilidad econémica incluye, segin Aguirre et.al (1997) el célculo de un
margen que evalla la productividad de las ventas para generar beneficios, asi como
también de una rotacion, la cual mide la eficacia con que se gestiona la inversion

neta de la empresa.

Por su parte, van Home y Wachowiez (2002), mencionan a que el rendimiento sobre
la inversion determina la eficiencia global en cuanto a la generacion de utilidades
con activos disponibles; lo denomina el poder productivo del capital invertido:
ademas; presenta el calculo de dicho rendimiento de esta manera: (De La Hoz pag.

96)

Utilidad Neta después de impuestos

Activo total

La diferencia radica en que Aguirre et.al (1997), considera para el calculo de la
rentabilidad econdmica la utilidad pero antes de restarle los gastos financieros e
impuestos, en cambio, van Horne y Wachowies (2002) toma en cuenta para dicho

calculo la utilidad neta, después de haber restado todos los gastos e impuestos.
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Esta Gltima manera de calcular el rendimiento sobre la inversion permite determinar

una eficacia global de generacion de utilidades con respecto a los activos totales.

Rentabilidad Financiera

Sanchez (2002) explica que la rentabilidad financiera o de capital, denominada en
la literatura anglosajona retunr o equity (ROE),e s una medida, referida a un
determinado periodo de tiempo, del rendimiento obtenido por sus capitales propios,

generalmente con la independencia de la distribucion del resultado.

La rentabilidad financiera puede considerarse asi una medida de rentabilidad mas
cercana a los accionistas o propietarios que la rentabilidad econémica, y de ahi que
tedricamente, y segun la opinion mas extendida, sea el indicador de rentabilidad que

los directivos buscan maximizar en interés de los propietarios.

En este sentido Sanchez (2002) agrega que la rentabilidad financiera deberia estar
en consonancia con lo que el inversor puede obtener consonancia con lo que el
inversor puede obtener en el mercado méas una prima de riesgo como accionista. Sin
embargo, esta admite ciertas matizaciones, puesto que la rentabilidad financiera
sigue siendo una rentabilidad referida a la empresa y no al accionista, ya que
aunqgue los fondos propios representen la participacion de los socios en la empresa,
en sentido estricto el célculo de la rentabilidad del accionista deberia realizarse
incluyendo en el numerador magnitudes tales como beneficio distribuible,
dividendo, variacion de las cotizaciones, etc., y en el denominador la inversion que
corresponde a esa remuneracion, lo que no es el caso de la rentabilidad financiera,

que, por tanto, es una rentabilidad de la empresa.
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La rentabilidad financiera es, por ello, un concepto de rentabilidad final que al
contemplar la estructura financiera de la empresa(en el concepto de resultado y en el
de inversion), viene determinada tanto por los factores incluidos en la rentabilidad
econémica como por la estructura financiera consecuencia de las decisiones de

financiacion (Sanchez 2002).

Por otro lado, el indice de rentabilidad financiera, segun Aguirre et.al. (1997) evalla
la rentabilidad obtenida por los propietarios de una empresa; el rendimiento

obtenido por su inversion. Su férmula es la siguiente:

Beneficio Neto

Recursos propios medios

Este calculo permite medir la capacidad de la empresa para la remuneracion de sus
accionistas, que puede ser via dividendos o mediante la retencién de los beneficios,
para el incremento patrimonial. Este indice es importante por una serie de causas

(et.al 1997).

1. Contribuye a explicar la capacidad de crecimiento de la empresa.

2. Los accionistas apoyaran la gestion realizada a medida que se satisfaga la

rentabilidad de sus inversiones.

3. Permite comparar desde la perspectiva del accionista, rendimiento de inversiones

alternativas.
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Adicionalmente, van Hoorne y Wachowiez (2002), mencionan que el rendimiento
del capital es otro parametro resumido del desempefio general de una empresa. Este
indice compara la utilidad neta después de impuestos con el capital que invierten en
la empresa los accionistas. Agregan, ademas que la rentabilidad financiera indica el
poder productivo sobre el valor contable de la inversion de los accionistas y se

calcula aplicando la siguiente formula.

Utilidad neta después de impuestos

Capital de los accionistas

En contraposicion con lo mencionado por Sanchez (2002), la rentabilidad financiera
no es una medida referida propiamente a la empresa, tal y como el lo expone, sino
mas bien a los accionistas, ya que mide el poder productivo del valor contable de la
inversion de propietarios de una empresa. Una vez que se divide el beneficio neto
entre los recursos propios medios, se obtiene un cociente que claramente mide la
capacidad de la empresa para remunerar a sus accionistas. En general, entre mas alto
es dicho rendimiento, mejor para los propietarios, pues esto muchas veces refleja la
aceptacion de otras oportunidades de inversion por parte de la empresa y una mejor

administracion de sus gastos, que a la larga los beneficia particularmente a ellos.

(pag. 98)

Medidas de rentabilidad

Existen muchas medidas de rentabilidad. Como grupo estas medidas facilitan a los
analistas la evaluacion de las utilidades de la empresa respecto de un nivel dado de
ventas, de un nivel cierto de activos o de la inversion del propietario. Sin ganancias,

una empresa no podria atraer capital externo. Los propietarios, acreedores y la
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administracion, ponen mucha atencion al impulso de las utilidades por la gran

importancia que se ha dado a éstas en el mercado (Gitman 2003:56).

Segun Dess Lumpkin (2003) las medidas de rentabilidad permiten pesar con qué
eficiencia utiliza la empresa sus activos y con que eficiencia gestiona sus
operaciones. Las tres medidas de rentabilidad més conocidas segiin Dess y Lumpkin

(2003) son:

1. Margen de beneficio, el cual mide el beneficio obtenido porcada unidad monetaria

de ventas.

2. rentabilidad del Activo que mide el beneficio por unidad monetaria de Activo.

3. rentabilidad de los fondos Propios, la cual mide como les va a los accionistas
durante el afio, es decir, representa la verdadera medida del resultado del

rendimiento.

Por otro lado, Gitman (1997) establece diversas mediciones de la rentabilidad que
permiten al analista evaluar las utilidades de la empresa en referencia a un
determinado nivel de ventas, o de activos o de la inversion de los accionistas o al

valor accionario:

a) Estado de resultados en forma porcentual : es la herramienta mas comun para
evaluar la rentabilidad en referencia con las ventas: En este estado cada indice se
expresa como un porcentaje de las ventas, al permitir la facil evaluacion de la

relacion entre las ventas y los ingresos, asi como gastos especifico.
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b) margen bruto de utilidades (MBU): indica el porcentaje de cada unidad monetaria
en ventas después de que la empresa ha pagado todos sus bienes. Lo ideal es un

margen bruto de utilidades lo mas alto posible.

c) Margen de utilidades de operacion (MUO): Representa lo que puede ser Ilamado
utilidades puras, ganadas por la empresa entre cada unidad monetaria de ventas.
Las utilidades de operacion son puras en el sentido de que ignoran cargos
financieros o gubernamentales (intereses o impuestos), y miden solo las
utilidades obtenidas en las operaciones. resulta preferible un alto margen de

utilidades de operacion.

d) Margen neto de utilidades (MNU): determina el porcentaje restante sobre cada
unidad monetaria de ventas, después de deducir todos los gastos, entre ellos los
impuestos. EI margen neto de utilidades de la empresa més alto sera el mejor. Se
trata de un indice citado con frecuencia como medicion del éxito de la compafiia.
en referencia a las utilidades “satisfactorios” difieren considerablemente entre las

diversas industrias.

e) Rendimiento de los activos totales 0 Rendimiento de la Inversion (RAT): mide la
efectividad total de la administracion para generar utilidades con los activos
disponibles. Cuando mayor sea el rendimiento sobre los activos totales de la

empresa sera mejor.

f) Rendimiento de capital (RC): mide el rendimiento percibido sobre la inversion de
los propietarios, tanto accionistas comunes como preferentes, en la empresa. En

general, cuanto mayor sea este {indice, los propietarios lo consideran mejor.
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9)

h)

Utilidades por accion (UPA): las utilidades por accion representan el nimero de
unidades monetarias a favor de cada accion comun en circulacion. tal valor es
observado muy de cerca por el pablico inversionista, y es considerado como un
inversionista, y es considerado como un importante indicador del éxito

corporativo.

Razon precio/utilidades (P/U): se utiliza para determinar la valuacion de las
acciones .esta razén representa la cantidad que los inversionistas estan dispuestos
a pagar por cada unidad monetaria de las utilidades de la empresa. El nivel de
precio/utilidades indica el grado de confianza (o certidumbre) que tienen los
inversionistas en el desempefio futuro de la empresa. Cuanto més alto sea el valor

de P/U, tanto mayor sera la confianza del inversionista en el futuro de la empresa.

Se nota claramente que Gitman (1997), entre sus diversas mediciones de la

rentabilidad, habla de “margen bruto de utilidades” en vez de “utilidad bruta”. Es
importante recalcar en vez bruta. Es importante recalcar, que cuando utiliza la
primera expresion margen bruto se esta ante la utilizacion, del costeo variable, y
en la expresion utilidad bruta ante el costeo por absorcion. Segun Horngrenet. al.
(2002), El costeo directo es un sistema de valuacion de inventarios en el cual se
incluyen todos los costos de fabricacion variables como costos inventariables
(costos de un producto considerados activos y que luego se convierten en costo
de las mercancias vendidas cuando se vende), de dichos costos se excluyen todos

los costos fijos de fabricacion, tratandose como costos del periodo en el cual se
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incurren. En cambio, n el costeo absorbente todos los costos variables y fijos de

fabricacion se incluyen como costos inventariables.

Asi mismo, Ramirez 82003) define el costeo directo como un método para asignar
costos a los productos considerando solo aquellos costos que puedan identificarse
especificamente con determinados productos, es decir, los variables. Por el
contrario, el costeo absorbente o total representa la asignacion de todos los costos de
fabricacion, mano de obra, materiales y costos indirectos de fabricacion a los

productos elaborados.

Lo anterior muestra claramente que la utilizacioén de las expresiones “margen bruto
de utilidades” y “utilidad bruta”, dependerd del método de valuacion utilizado por
cada empresa, ya que si al momento de determinar el porcentaje de las ventas, que
queda después de restar el costo de ventas, la empresa no ha considerado todos los
costos de fabricacion en el momento en que se incurren como costos inventariables,
deberd hablar de “margen bruto de utilidades”, pero si por el contrario, la empresa
incluye todos los costos fijos y variables de fabricacién como costos inventariables ,

hablara de “utilidad bruta”.

Por otra parte, Guajardo (2002) s6lo habla de tres tipos de medidas de rentabilidad:

1. Margen de utilidad: mide el porcentaje de las ventas que logran convertirse
en utilidades disponible para los accionistas. La utilidad neta es considerada
después de gastos neta es considerada después de gastos financieros e
impuestos.

2. Rendimiento sobre la inversion: este indicador refleja la eficiencia dela

administracion para obtener el maximo rendimiento sobre la inversion, la cual
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esta integrada por los activos totales. También se puede obtener al combinar
el margen de utilidad sobre las ventas y la rotacion de activos totales.

3. rendimiento sobre el capital contable: indicador que mide el rendimiento de la
inversion neta, es decir del capital contable. Mediante el mismo, se relaciona
la utilidad neta que ha generado una empresa durante un periodo y se
compara con la inversion que corresponde a los accionistas. el rendimiento
sobre el capital contable es un indicador fundamental que determina en qué
medida una compafia ha generado rendimientos sobre los fondos que los

accionistas han confiado a la administracion.

Se puede observar claramente que, aunque Gitman (1997) menciona ocho
medidas de rentabildiad. Dess y Lumpkin (2003) y Guajardo (2002), citados
anteriormente, coinciden solo en tres: rendimiento sobre la inversion o
rentabilidad financiera y margen de utilidad (bruta y operacional). Ademaés de
ello, la experiencia real con los hoteles estudiados indica que tales medidas de
rentabilidad son las que habitualmente calculan dichas empresas. esta es la razén
por la cual las tres medidas antes mencionadas, representan los principales
indicadores objeto de estudio de la presente investigacion, que miden el
beneficio de los hoteles de categoria media ubicados en el Municipio Maracaibo

del estado Zulia.

2.2.2. Rentabilidad.

(Cabello Saldarriaga M. , 2016) cita a:

-“Teoria de larentabilidad
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Segln Ferruz (33), la rentabilidad es el rendimiento de la inversién medido mediante
las correspondientes ecuaciones de equivalencia financiera. Es por ello, que nos
presenta dos teorias para el tratamiento de la rentabilidad.

- Teoria de la rentabilidad y del riesgo en el modelo de Markowitz , avanza con
una nueva teoria, indicando que el inversor diversificara su inversion entre diferentes
alternativas que ofrezcan el méximo valor de rendimiento actualizado. Para
fundamentar esta nueva linea de trabajo se basa en la ley de los grandes nimeros
indicando que el rendimiento real de una cartera serd un valor aproximado a la
rentabilidad media esperada. La observancia de esta teoria asume que la existencia
de una hipotética cartera con rentabilidad maxima y con riesgo minimo que,
evidentemente seria la Optima para el decisor financiero racional.

Es por ello, que con esta teoria concluye que la cartera con maxima rentabilidad
actualizada no tiene por qué ser la que tenga un nivel de riesgo minimo. Por lo tanto,
el inversor financiero puede incrementar su rentabilidad esperada asumiendo una
diferencia extra de riesgo o, lo que es lo mismo, puede disminuir su riesgo cediendo

una parte de su rentabilidad actualizada esperada.

Teoria de la rentabilidad y del riesgo en el modelo de mercado de Sharpe

El modelo de mercado de Sharpe (1963) surgié como un caso particular del modelo
diagonal del mismo autor que, a su vez, fue el resultado de un proceso de
simplificacion que Sharpe realiz6 del modelo pionero de su maestro Markowitz.
Sharpe consider6 que el modelo de Markowitz, implicaba un dificultoso proceso de
calculo ante la necesidad de conocer de forma adecuada todas las covarianzas
existentes entre cada pareja de titulos. Para evitar esta complejidad, Sharpe propone

relacionar la evoluciéon de la rentabilidad de cada activo financiero con un
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determinado indice, normalmente macroecondmico, Unicamente. Este fue el
denominado modelo diagonal, debido a que la matriz de varianzas y covarianzas solo
presenta valores distintos de cero en la diagonal principal, es decir, en los lugares
correspondientes a las varianzas de las rentabilidades de cada titulo.

Como se ha indicado, el modelo de mercado es un caso particular del diagonal.
Dicha particularidad se refiere al indice de referencia que se toma, siendo tal el
representativo de la rentabilidad periédica que ofrece el mercado de valores.

Tipos de rentabilidad

(SANCHEZ, 2002) Existen dos tipos de rentabilidad:

a) La rentabilidad econdémica

La rentabilidad econémica o de la inversion es una medida, referida a un
determinado periodo de tiempo, del rendimiento de los activos de una empresa con
independencia de la financiacion de los mismos. A la hora de definir un indicador de
rentabilidad econémica nos encontramos con tantas posibilidades como conceptos de
resultado y conceptos de inversion relacionados entre si. Sin embargo, sin entrar en
demasiados detalles analiticos, de forma genérica suele considerarse como concepto
de resultado el Resultado antes de intereses e impuestos, y como concepto de

inversion el activo total a su estado medio.

Resultado antes de intereses e impuestos

RE =Activo total a su estadomedio

El resultado antes de intereses e impuestos suele identificarse con el resultado del
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ejercicio prescindiendo de los gastos financieros que ocasiona la financiacion ajena y
del impuesto de sociedades. Al prescindir del gasto por impuesto de sociedades se
pretende medir la eficiencia de los medios empleados con independencia del tipo de
impuestos, que ademas pueden variar segun el tipo de sociedad.

b) La rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera o de los fondos propios, denominada en la literatura
anglosajona return on equity (ROE), es una medida, referida a un determinado
periodo de tiempo, del rendimiento obtenido por esos capitales propios,
generalmente con independencia de la distribucion del resultado.

Para el célculo de la rentabilidad financiera, a diferencia de la rentabilidad
econdmica, existen menos divergencias en cuanto a la expresion de célculo de la

misma. La mas habitual es la siguiente:

Resultado neto

RF = Fondos propios a su estado medio

Como concepto de resultado la expresién mas utilizada es la de resultado neto,
considerando como tal al resultado del ejercicio.

(ZEGARRA, 2005), la rentabilidad tiene relacion entre dos "ndmeros". El primero
de ellos son las utilidades, y el segundo, son los activos y es una medida que indica
capacidad que tiene una empresa para generar utilidades sobre la base de los activos
disponibles por eso entonces, la rentabilidad se incrementa cuando aumenta el

numerador o bien disminuye el denominador.
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Por su parte DE LA DEHESA, afirma que la rentabilidad son acciones a corto plazo
mucho mas volatil y ademas estas representan un activo sobre empresas privadas y
elevadas rentabilidades frente a otros tipos de inversion si se compran dichos activos
la rentabilidad puede ser baja, cuando la prima de riesgo desciende la accion los
retornos esperados de las acciones también caen y el capital es temporalmente alto
por lo tanto los precios aumentan mas rapidamente.

Por otro lado EUMEDNET, indica que la rentabilidad es el rendimiento ganancia
que produce una empresa y caracteriza eficiencia del trabajo que realiza la empresa
pero sin embargo la obtencion de ganancias no es un fin en si para la produccion
socialista, sino que constituye una condicién importante para poder ampliar la
produccion social y para poder satisfacer de manera mas completa las necesidades de

toda la sociedad.”

(Maza Pereda pag. 125,126,134,135,136,137,138)

Se inicia  este articulo analizando la problematica de la microempresa en cuanto a
la capacitacion y consultoria para después describir como es que el programa C/MO
es una respuesta a esa problematica. Finalmente, se analiza el enfoque, el método y

los logros de C/MO.

Antecedentes: problematica de la capacitacion y consultoria a la microempresa

en México.
El problema presenta diversos aspectos:

La falta de costumbre en el uso de ese tipo de servicios, los cuales son percibidos

como poco préacticos y, por ende, de escaso valor para la empresa.
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La incertidumbre acerca del modo de adquirir estos servicios, cudl es el precio justo
por los mismos, como evaluar si el resultado entregado corresponde a lo contratado,
coémo ubicar oferentes adecuados a las necesidades de la empresa y en muchos

casos, como expresar las necesidades de la empresa a quien le ofrece los servicios.

El costo de esos servicios que, cuando son de una calidad aceptable, resultan
costosos en proporcion para la empresa micro y pequefia. EI temor, muy extendido
de que al capacitar a su personal, este le abandone en busca de mejores ingresos o,
en los casos de empresas muy sencillas, la posibilidad de que los propios empleados

le hagan la competencia.

Los propios trabajadores, ante una estructura de compensaciones inadecuada, no
consideran que el esfuerzo de capacitacion sea adecuadamente pagado y piensan,

por lo tanto, que no vale la pena.

Por otro lado, la mayoria de los consultores y capacitadores estiman que las micro y
pequefias empresas no son un mercado interesante, debido a que no estan dispuestos
a pagar un precio justo por los servicios que reciben y que, si acaso llegan a
contratarlos, no tienen las capacidades para implementar exitosamente sus resultados
, 'Y generalmente culpan al consultor o capacitador de haberle vendido un servicio
inatil. Por otro lado, debido a la falta de contacto con empresas pequefias,
consultores y capacitadores usan un lenguaje muy técnico que a muchos empresarios

en pequefio les resulta ininteligible, lo que hace que desconfien del oferente.

Los resultados no son mucho mejores cuando el empresario acude a lo servicios de
extension ofrecidos por universidades publicas y privadas. En general, esos servicios

son percibidos como demasiado académicos y complejos, disefiados para servir a la
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gran empresa o, en el mejor de los casos, a la empresa mediana. Los empresarios
que se animan a cursar esos programas comentan con frecuencia, que sélo una parte

minima del contenido que reciben es de utilidad practica.

La situacion podria describirse como un circulo vicioso, en el cual pocos
empresarios demandan esos servicios, de ahi que resulten caros y escasos mientras
que la reducida demanda efectiva hace que los capacitadores y consultores se
enfoquen a empresas de tamafio mayor, a las que perciben como un mercado mas

atractivo.

El problema podria describirse como uno de generar un mercado para los servicios
de consultoria y capacitacion para las empresas en pequefio., apoyando a oferentes y
demandantes para que se entiendan y conozcan mejor las necesidades de ambos, y
crear un efecto de demostracion a fin de estimular el despegue para estos servicios

cuando las empresas en pequefio aprendan a usarlos en su beneficio.
Principales logros del programa

NUmero de acciones de capacitacion y consultoria apoyadas. Para elaborar este
trabajo no se pudo disponer de estadisticas detalladas, pero se tienen los siguientes

datos procedentes de documentos internos de CIMO. (Pag, 135)

De 1988 a 1994, el programa tuvo 125,000 convenios con empresas “El crecimiento
ha sido muy importante, ya que solo en el afio 1999 se dieron mas de 64,000 apoyos
a empresas, cubriendo a 660,000 personas-evento. De estas empresas, el 85 por
ciento aproximadamente fueron microempresas. La aportacion de la Secretaria del
Trabajo y prevision Social fue de 173.15 millones de pesos, mientras ue las

empresas aportaron 112.54 millones de pesos, el 39.4 por ciento, del total del costo
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de programa. Para el afio 2000, se presupuestd como minimo contactar a 70,000
empresas y atender a 748,000 personas-evento. No hay estadisticas datos del tipo de
empresas apoyadas, pro al parecer los apoyos se concentran en empresas industriales
y de servicios y en menor medida en empresas comerciales. Esto es particularmente
importante, ya que el numero de microempresas y auto empleados es actividades

comerciales es muy grande.

Agrupamientos informales de empresarios, como método de operacion. En
entrevista con directivos del CIMO, se comento que este es el modo de poder llegar
eficientemente a un nimero importante de empresas de menor tamafio, El punto ya

fue comentado anteriormente.

Actividades con organismos empresariales, CAmaras y asociaciones: desde su inicio
el programa ha tenido una relacion muy estrecha con organismos empresariales en
cada localidad. En cada lugar donde opera, como ya Se menciono en otra parte, la
oficina de CIMO se ubica en un organismo empresarial, al cual se le llama
organismo sede. Esta relacion ha contribuido a la efectividad del programa, pero
también ha tenido efectos positivos en los organismos; sobre todo al contribuir a que
haya mas servicios disponibles para los agremiados en dichos organismos, los
cuales, en ocasiones, son percibidos como organismos de afiliacion obligatorios que
dan poco apoyos a sus miembros. Por otro la do la intensa relacién del programa con
el sector empresarial de cada localidad hace que sus asistencias practicas y validas

para la localidad, donde operan.

Actividades con organismos académicos, financieros, con otras instancias del
gobierno y con la banca de desarrollo. EI programa CIMO mantiene convenios con

organismos federales, como la Secofi y la Sedesol, a través de Empresas de
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Solidaridad, y la Sagar, con la banca de desarrollo Nacional Financiera y Banco
Mexicano de Comercio Exterior; con organismos privados; como la Fundacion
mexicana para el desarrollo rural; el fondo social Anamex; el Centro promotor de
disefio México, la Unidad de Transferencia de Tecnologia de Canacintra y Admic,
también con organismos del sector Cientifico y tecnoldgico como son los centros
de la red SEP-Conacyt COMO SON EL Ciateq y el Ciatej y fundaciones

internacionales como la fundacion para el Desarrollo Sostenible (fundes).

Los contactos mas fructiferos han sido con Cana cintra y con los centros de
Corpormex a nivel de las localidades. No se dispone de cifras al respecto de esta

actividad.
Sumario y conclusiones:
Principales lecciones de la experiencia de CIMO

Adaptacion c las necesidades de la microempresa: el programa CIMO No Trata de
imponer un modelo a los empresarios, sino que trabaja a partir de las necesidades y
prioridades de éstos. Esta filosofia es transmitida a los oferentes de consultoria y
capacitacion, de manera que se evite ofrecerle al empresario productos “de linea”.
Un programa de capacitacion tradicional puede incluir un alto contenido de material
que se se aplica directamente a la necesidad actual de la empresa lo que, dado el
escaso poder adquisitivo de este sector, encarece el costo de aquellos conocimientos
atiles. De ahi la necesidad de basarse en un diagndstico previo a evitar los servicios
de proposito general. Otras instituciones que pretende apoyar a este tipo de

empresas, tratan de que la empresa se adapte a sus servicios, muchas veces bajo el
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supuesto de que ellos, los expertos, saben mejor que el propio empresario lo

conveniente para su empresa.

Acercamiento y promocion: El proceso de ganarse la confianza del empresario.
Frecuentemente la promocién tradicional falta en este sector, debido a la
desconfianza muchas veces muy justificadas del empresario, quien ya ha tenido
experiencia poco felices. El hecho de ser percibido como un programa de gobierno
puede ser otro factor de desconfianza. EI programa CIMO que no oculta su
experiencia a la Secretaria de Trabajo Yy previsidn Social, tiene que remontar esta
barrera. Un tema particularmente delicado es el de los ingresos y utilidades, por lo
que el promotor ademés de ser muy diplomatico y no tratar de forzar las
confidencias en ese campo, debe evitar que se cree el perjuicio de que esos datos
podrian llegar a conocimiento del fisco, del Seguro Social u otras instancias del
gobierno. Por otro lado, ha sido muy activo en su promocién, yendo a visitara a las
empresas, sin esperar gque estas tomen la iniciativa. Este, por cierto, ha sido un error
frecuente de los organismos mexicanos de apoyo a las microempresas. El programa
dispone de materiales de promocidn tales como folletos, videos y alguna promocion

en medios, pero no es ahi donde est& lo medular, sino en el contacto personal.

El desarrollo del promotor: Es muy importante que el promotor, sin llegar a
aparentar una imagen de super especialista, si sea percibido como una persona que
entiende el mundo de la empresa y que sabe de sus inquietudes, Al principio de la
operacion del programa, fue necesario hacer un esfuerzo extraordinario para
desarrollar a Iso promotores, que en su mayor parte eran egresados de licenciaturas
de psicologia, economia, administracion de empresas, pedagogia y otras,

generalmente con una experiencia laboral en el campo de la capacitacion pero poco
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contacto con el medio de la empresa de menor tamafio. Hoy en dia el problema es
significativamente menor y se resuelve por medio del contacto frecuente de las
oficinas centrales de CIMO con las UPC, juntas inter UPC anuales y con la labor del
coordinador de cada plaza. Sin embargo probablemente éste sea siempre un tema de
preocupacion que solo se resuelve con la experiencia que gana el promotor. Por otro
lado, es notorio el nivel de confianza e incluso de respeto que logran los promotores

antiguos en su relacién con los empresarios. (Pag. 136)

El proceso de poner en contacto al empresario con los proveedores de servicios: Si
bien, a medida que se va creando una cultura de uso de los consultores y
capacitadores, es mas frecuente que el empresario tome iniciativa de presentarse al
programa con el proveedor ya seleccionado, en las primeras etapas es necesario que
el promotor le proponga al empresario algin consultor. Este es un punto delicado y
podria prestarse al conflicto de intereses. Un promotor de CIMO deshonesto podria
estar proponiendo a los empresarios una cartera restringida de proveedores con los
que tuviera un trato ilegal. Las oficinas centrales han tenido mucho cuidado en ese
aspecto, supervisando que no haya repeticion excesiva de un grupo de consultores o
capacitadores en alguna plaza. Este punto se resuelve proponiendo siempre varias
opciones de consultores de entre los cuales el consultor pueda escoger el que mas le

convenga.

Desarrollo de una cartea de proveedores confiables. En la mayor parte de las
localidades del pais, quitando las ciudades mayores, no hay una oferta desarrollada
de proveedores para este sector de empresas, por las razones que se definian
anteriormente. En este aspecto, CIMO ha hecho una gran labor al desarrollar

proveedores y cualificarlos, de manera de poder dar a los empresarios opciones
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adecuadas de proveeduria. Obviamente, no puede decirse que sea una labor

terminada.

Acompafiamiento al empresario durante los proyectos de capacitacion y consultoria.
La falta de costumbre del empresario respecto del uso de estos servicios hace
necesario que los promotores acompafien a los empresarios, al menos en sus
primeras experiencias y ejerzan una supervision, muy discreta y diplomatica, sobre
los proyectos que apoyan. Buena parte de este seguimiento se hace mediante
reportes, tanto del empresario como del oferente. Este punto, comentado

anteriormente, es vital para el éxito de los apoyos.

El proceso de documentar e institucionalizar las experiencias del programa: El
programa hace un esfuerzo importante por documentar las experiencias que va
adquiriendo; no solo se trata de una documentacion consecutiva; también se efectla

un analisis de las ensefianzas obtenidas y de su significado.

Problemas de control y manejo ético de los fondos entregados al empresario. En este
aspecto GIMO ha manejado con mucho cuidado el problema del empleo ético de los
fondos, ya que se presta a hacer fraude e diversas maneras, por ejemplo: cobrar por
servicios no proveidos, poniéndose de acuerdo para ello el empresario y el
proveedor o el proveedor y el promotor, inflar los tiempos dedicados al proyecto de
mejora, sobre todo en el caso de proyectos de consultoria o cubrir dichos servicios
con personal menos calificado del que establece la propuesta de trabajo. En términos
generales. La vigilancia ha sido bastante exitosa, pero es un area que no se puede
descuidar. Por otro lado, este control es causa de que el programa tenga fama de

demorar en el pago a los oferentes, con la consiguiente molestia de algunos de ellos.
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Se han dado casos donde el empresario adelanta el pago al consultor o capacitador, y

se le reembolsa el pago cuando CIMO entrega el mismo.

La perspectiva del programa CIMO

El programa profundizara su presencia nacional en los proximos afios. Actualmente
ya cubre mas de 60 plazas y plantea seguir creciendo, si bien en forma moderada:
por ejemplo, en el afio 2000 creard ocho nuevas Unidades Promotoras de la

capacitacion (UPC).

Aprovechara su presencia regional y sus buenas relaciones con los organismos
empresariales y gubernamentales de nivel local, para profundizar en diagnosticos
regionales y sectoriales a fin de identificar mejor los temas de capacitacion,
productividad y desarrollo de ventajas competitivas que pueden ser requeridos por

las empresas.

A partir de lafio 1999, se inicia la capacitacion bajo normas de Competencia
Laboral, con una meta de 10,000 trabajadores capacitados en ese afio y entre 16,000

y 20,000 en el afio 2000.

Se profundizara en el trabajo con productores rurales, artesanos, jovenes

emprendedores, mujeres, personas de la tercera edad y personas con discapacidad.

Las intervenciones apoyadas por el CIMO han evolucionado desde un primer nivel,
caracterizados por un diagnostico basico integro, y un enfoque en el desarrollo del
proceso productivo, a un segundo nivel, centrado en la eficiencia y productividad
que inicia con un diagnostico a profundidad y se enfoca en las condiciones de

trabajo (ordenamiento basico, lay out, eficiencia, productividad, sistematizacion de
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la produccion con CADCAM, produccion justo a tiempo y con 1SO 9000), en el
desarrollo de ventajas competitivas (reingenieria, innovacion, y planeacién
estratégica de las ventajas competitivas) y cooperacion horizontal (intercambio de
experiencias y canalizacion de oportunidades, cooperacion para infraestructura y
complementacién por vinculacién entre clientes y proveedores). En esta etapa se

inicia el apoyo a procesos de sub contratacion y desarrollo de proveedores.

En el futuro inmediato CIMO pasara a una tercera etapa en sus apoyos. En el tema
de ventajas competitivas, se manejaran los temas de alianzas estratégicas,
conversiones 'y fusiones, produccion conjunta de bienes y servicios, y

subcontratacion avanzada.

El temario es bastante ambicioso y se requerird de un gran esfuerzo para adaptar
estas metodologias a los requerimientos de las empresas de menores escalas. Sin
embargo dada la trayectoria decimo en este medio, es de esperarse que esta

adaptacion se logre plenamente.
(Foschiatto & Stumpo, 2006)

Politicas municipales de microcrédito

En este plano cabe mencionar que las empresas de menor tamario se ven en
general, afectadas por un problema de falta de garantias disponibles y esto agrava de
manera considerable su posibilidad de acceder a los servicios ofrecidos por el sector
financiero formal. Elementos como limitada capacidad organizativa, escasa
formacién de los recursos humanos, bajo nivel de comercializacién de los productos
y, sobre todo graves asimetrias informativas, constituyen factores que incrementan

el nivel de riesgo generalmente asociado al financiamiento de las micro unidades
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productivas. Por estas razones, tanto el sector bancario formal como las deméas
instituciones financieras se ven obligados a protegerse de riesgos excesivos a través
de sistemas adecuados de garantias. Sin embargo, es frecuente que los potenciales
beneficiarios no estén en condiciones de ofrecer garantias concretas, por lo cual las
entidades financieras deben implementar nuevas metodologias operacionales y
tomar consideracion diferentes tipos de garantias. Entre ellas interesa recordar, por
ejemplo, los sistemas de garantias solidaria o colateral, utilizados sobre todo en el
caso de prestamos grupales. Este aspecto constituye uno de los puntos centrales para
el disefio de nuevas tecnologias y productos financieros capaces de resolver los
multiples problemas asociados al segmento productivo de las micro y pequefias

empresas.

Entre los programas de microcrédito, hasta el momento los resultados méas
significativos se han logrado mediante la implementacién de iniciativas que pueden
operar a largo plazo y que se comprometan con la creacion de condiciones

sostenibles para el desarrollo socioecondmico del territorio.

Segun el Grupo Consultivo de Apoyo a la Poblacion mas Pobre (CGAP por
sus siglas en inglés), en el pasado varios programas de desarrollo han demostrado
ser ineficaces por el hecho de que no fueron planteados para operar a largo plazo o,
por lo menos porgue no se programaron los recursos necesarios para permitir su
desempefio durante un periodo prolongado (CGAP, 1996). Por el contrario, la
perspectiva a largo plazo que caracteriza los modernos programas de microcrédito
lleva a responsabilizar tanto a las instituciones publicas y privadas que ejecutan
concretamente las actividades microcréditos (y que por eso deben planificar

actividades y flujos de recursos de manera muy eficiente), como a las muchas
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entidades que desempefian la funcidn de organismos financieros de segundo piso y
que deben plantear con exactitud su propia intervencion para que los flujos de

capital resulten lo mas constantes en el tiempo que sea posible.

Finalmente, es oportuno subrayar que si bien es cierto que la demanda de
crédito procedente de las mype no es atendida por las instituciones bancarias
tradicionales, es también cierto que las demas entidades micro financieras deben
enfrentar al doble reto de mejorar sus productos crediticios y, a la vez, ofrecer
diferentes servicios financieros a la poblacién destinataria. Por lo tanto, los
mecanismos de ingenieria financiera deben centrarse en el perfeccionamiento de los
productos crediticios con el fin de modificarlos y adaptarlos a las necesidades
especificas de los futuros beneficiarios. Entre los problemas mas frecuentes (ademés
de los ya mencionados respecto de las garantias) se encuentran los vinculados a las
condiciones y caracterizados de los créditos en relacion con los diferentes sistemas
productivos, la reduccién de los costos operacionales y el mejoramiento de los
niveles de desempefio. Por otra parte, la poblacion destinataria necesita que se le
provean distintos productos financieros, ademas de los instrumentos de crédito.
Entre ellos de transferencia a bajo costo, es decir, productos financieros que las
instituciones formales no estan dispuestas a ofrecer debido al mayor nivel de riesgo

asociado a este tipo de beneficiarios.

El papel del Estado y las intervenciones publicas

La difusion de los programas y experiencias de microcrédito lleva a
plantearse una serie de preguntas sobre el papel del Estado en lo que respecta al

sector de las micro finanzas.
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Generalmente, el debate se centra en la funcion que cabe al gobierno en la
creacion de un entorno favorable para el desarrollo de las instituciones de micro

finanzas.

En este sentido es preciso destacar dos aspectos centrales el papel del Estado
en relacién con el entorno macroecondémico y su responsabilidad en materia de
regulacion y supervision de os crecientes mercados de microfinanzas. Si duda, la
estabilidad macroeconémica — relacionada, por ejemplo, con una tasa de inflacion
moderada y una divisa estable es un importante requisito para el desarrollo viable de
cualquier sector financiero, sea bajo el sistema tradicional o e | de las microfinanzas.
A este respecto, no hay muchas dudas en cuanto a la funcién que corresponde al
gobierno, en cambio han surgido distintos puntos de vista acerca del posible papel
del Estado en lo que se toca a la supervision y regulacién del nuevo sector micro

financiero.

Con el incremento de las instituciones de microfinanzas este tema ha adquirido una
creciente importancia y existen varios argumentos a favor de una intervencion del
Estado. El primero se refiere a la proteccion de los depdsitos de los clientes — a pesar
de que en realidad este aspecto atafie de manera especifica a las IMF que no se
dedican exclusivamente a la entrega de créditos, sino que también ofrecen
facilidades de depoésito y ahorro (por ejemplo, micro financieras del modelo
“cooperativa” o “banco”). Segin otro argumento, una mas amplia supervision
publica probablemente generaria mayor confianza como consecuencia de la fijacion
de reglas y controles a las actividades de las IMF. En este sentido, la mayor
formalizacion del sector redundaria en un aumento de la confianza tanto entre las

instituciones financiadoras como entre los beneficiarios mismos, de lo cual derivaria
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un progresivo incremento del acceso al financiamiento y del nimero de clientes

atendidos.

A pesar de tales argumentos a favor de una necesaria intervencion publica
en el sector microfinanciero, cabe destacar que esa tarea no seria simple debido,
sobre todo, a la heterogeneidad de las instituciones que operan en este &mbito. De
hecho, existe la posibilidad real de que una regulacién estandarizada y poco flexible
incida negativamente en el desarrollo de un mercado microfinanciero viable. La
fijacion de niveles méximos a las tasas de interés podria, por ejemplo, perjudicar la
oferta de nuevos productos microfinancieros y muy probablemente conllevaria un
incremento de los costos generales de administracion. De sera si, una regulacién de

las tasas de interés podria ir mas bien en menoscabo que no beneficio de los clientes.

En definitiva, la regulacion y supervision de este nuevo sector financiero es un reto
importante para el sector publico y requiere capacidades muy especificas. En este
plano es necesario disefiar a analizar modelos de regulacién adaptadas a las
caracteristicas y necesidades del mercado microfinanciero, asi como también nuevos
mecanismos para operar de una manera eficiente, en la practica esto ultimo ha
resultado muy dificil de realzar y en la region aproximadamente la mitad de los

paises no cuenta aun con un marco regulatorio para este sector.

Al mismo tiempo, junto con la preocupacion respecto de la regulacién de la
actividad micro crediticio ha surgido un creciente interés en la incorporacion del
microcrédito en las politicas activas de fomento del sector de la microempresa a

nivel tanto nacional como local.
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En relacion con este aspecto, en un estudio realizado en el 2001 por la Comisién
Europea se pusieron de relieve los objetivos estratégicos para los cuales la inclusion
programas de microcrédito los planes de desarrollo local puede representar un aporte

efectivo (Comision Europea 2001).

e Mayor inclusion en el mercado laboral asegurar que los jovenes y los
desempleados puedan aprovechar las nuevas oportunidades de empleo y las
diferentes  iniciativas de capacitacion y formacion asociadas a la
microempresa.

e Desarrollo del espiritu empresarial facilitar la creacion y gestion de nuevos
emprendimientos y promocionar el fortalecimiento de una cultura empresarial
mediante programas especificamente disefiados.

e Promocion de iguales oportunidades favorecer el acceso equitativo de
hombres y mujeres a las actividades econdémicas

e Aumento de la inclusién social: apoyara a los grupos marginados — como a
los desempleados por largo tiempo, los adultos mayores, las minorias étnicas,
los inmigrantes, otros — para que accedan al capital social, cultura |y
econdmico local en el &mbito de un proceso de mayor integracion territorial.

e Desarrollo del capital y de los mercados locales : crear y restablecer el capital
local — vivienda, infraestructura, redes sociales, otros — y apoyar a los
mercados locales.

e Creacidn de nuevos sectores: fomentar actividades con elevado potencial de
crecimiento e inversion en &reas caracterizadas por la existencia de

necesidades basicas insatisfechas.
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El estudio realizado por la Comision Europea no se centr6 exclusivamente en el
microcrédito, sino que estuvo mas bien dedicado al anlisis de una amplia gama
de instrumentos financieros, tales como préstamos publicos y programas de
subsidios, sistemas de garantias, bancos comerciales y fondos de capital de
riesgo (venture capital) entre otros. Sin embargo, mediante la implementacion de
programas de microcrédito y, sobre todo, gracias a la capacidad de esta
herramienta para adaptarse a los diferentes contextos socioeconémicos, es
posible alcanzar varios de los objetivos estratégicos mencionados. En particular,
la mayor inclusion social y el fomento de la igualdad de oportunidades son

frecuentemente mencionados como efectos positivos de dichos programas.

De la misma manera, en el estudio en cuestion se sefiala que la incorporacion
de programas de micro crédi