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Participacion de Pymes en la Estructura Empresarial

Indicadores Mundiales

En la actualidad, existe una fuerte incidencia de las
MiPyMEs (micro, pequefias y medianas empresas)
sobre la estructura empresarial.

De acuerdo a las estadisticas del Banco Mundial, la
densidad de MiPymes en el entramado productivo es
mayor en los paises mas desarrollados (>50%) y se
presenta una caracteristica generalizada a nivel
global, sonlas que emplean a mayor cantidad de
personas (>50% de la ocupacién formal).

Gréfico 1:
Densidad MiPymes cada 1000 habitantes.

Fuente: Banco Mundial (MSME* Country Indicator).

El criterio de clasificacién del Banco Mundial agrupa a
las microempresas como aquéllas que ocupan menos
de 10 personas y pequenas y medianas aquéllas que
ocupan entre 10y 300 trabajadores. Un razonamiento
similar utiliza la Unién Europea definiendo como
Pyme a las que ocupan entre 10 y 240 empleados.

Gréfico 2:
Trabajadores que ocupan las MiPymes en el mundo.

Fuente: Banco Mundial (MSME* Country Indicator).

En los ultimos afos, Latinoamérica ha sido una de las
regiones con menor crecimiento en el sector de las
pequenas y medianas empresas. Mientras que el
promedio de los paises que integran la OCDE se ubicé
en torno al 5%, nuestra regién apenas superd el1%.

* MSME (Micro, Small and Medium.

Gréfico 3:
Tasa de crecimiento anual MiPymes por regién en los
ultimos 15 afos.

Annual MSME growth rate

Fuente: Banco Mundial

Argentina

En nuestro pais, de acuerdo a los ultimos datos oficia-
les publicados por el Ministerio de Trabajo de la
Nacién existen alrededor de 600 mil MiPyME (< de 200
personas) que ocupan a mas de 4 millones de emplea-
dos. Es decir, 99% de las empresas registradas en
Argentina son micro, pequefas y medianas y emplean
formalmente al 65% de los trabajadores.

Adicionalmente, de acuerdo al Observatorio Pyme
(FOP*), excluyendo agricultura, este segmento empre-
sarial genera el 44% de la riqueza de nuestro pais,
comparado con el 51% que generan los paises mas
avanzados y 16% en los paises de mas bajos ingresos.

En términos de pequefas y medianas, la mayor canti-
dad de empresas en Argentina pertenecen al segmen-
to industrial y emplean aproximadamente a 1 de cada
5 empleados Pyme.

Gréfico 4:
Cantidad de Empresas y Puestos de Trabajo (Registra-
do).

m Cantidad de Empresas ™ Puestos de Trabajo
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Fuente: Ministerio de Trabajo.

* FOP (Fundacién Observatorio Pyme).
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Oferta y Demanda de Financiamiento Pyme

Gréfico 5:
Apertura de Pymes segin actividad y empleo.

Cant Pat b dosde

Total B
Empresas ol Empresas Trabsjo Empleo Total
Pymes

Industna manufaciurera 16 691 201% 579038 ), 39%
Comercio  18.255 219% 513932 . 79%
Ensefianza 5576 67% 364109 &) 56%
Seniciosinmobilarios, empresariales yde alquiler 7988 96% 281242 43%
Gongrugcion  7.373 89% 236478 : 36%
Transporie, de almacenamiento yde comunicaciones  5.084 61% 180.886 6, 28%
Sernicios comunitarios, sosiales ypersonalesn cp. 5254 63% 177229 6,3% 27%
Agnicultura, Ganaderia yPesca 5738 0% 150520 . 23%
Hoteleda yRestaurantes 5583 68% 139.006 21%
Senicios sociales yde salud 3681 44% 129546 6% 20%
Intermediacion financiera y oiros sericios inancierns 775 09% 30604 . 05%
Explotacion de minas y canteras 453 05% 20.380
Blectricidad, gas yagua 435 05% 16.846
Pesca y sericios conexos 178 02% 6.948
Total  83.214 100% 2826.864

Fuente: Ministerio de Trabajo.

Tamafrio del Sistema Bancario

Las recurrentes crisis financieras, la fuga de capitales,
la evasion tributaria, la pérdida de valor de nuestra
moneda, han inhibido el desarrollo de nuestro sistema
financiero que durante las uUltimas décadas ha repre-
sentado menos del 15% del PBI, el mas atrasado en la
comparacién internacional.

Grafico 6:
Crédito Doméstico al Sector Privado como % PBI.
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Fuente: BCRA e IFC* (Banco Mundial) 2017.

Del total de créditos al sector privado, la participacion
de las firmas de menor tamafo no supera el 18%,
mientras que si medimos solamente los préstamos en
moneda nacional la cifra aumenta hasta el 45%.

* Corporacién Financiera Internacional.

Gréfico 7:
Préstamos a Pymes (% Total Préstamos al Sector Priva-
do No Financiero).

Fuente: CEPAL y BCRA (2017).

Oferta y Demanda de Financiamiento

De acuerdo con FAS* proporcionado por el Fondo
Monetario Internacional y el informe Finance Gap
realizado por IFC (Corporacién Financiera Internacio-
nal), en nuestro pais hay una demanda potencial de
crédito para financiar a MiPymes en el orden de los
USD 100 mil millones.

Cuando se realiza el relevamiento de la oferta actual
de financiamiento para este segmento en el sistema
bancario y el mercado de capitales dicho volumen no
supera el 3% del PBI, lo cual marca una clara descon-
exion entre el sistema financiero y el sistema produc-
tivo de las PyMEs.

Gréfico 8:
Volumen de Financiacién a las Pymes en Argentina
(% PBI).

2010 2011 2012 203 2014 2Mms 1016

Financiacion Pyme Sistema Bancario M Financiacion Pyme Mercado Capitales

Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA y CNV 2017.

* Financial Access Survey.
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Tasas de Interés

Gréfico 9:
Oferta y Demanda Anual de Financiacién MiPymes
(en USD millones).

Oferta Actual de Financiacion Pymes

Demanda Potencial

Fuente: Proyeccion First en base a IFC*.

Restricciones

El nimero de pequenas y medianas empresas que
logra acceder al sistema de financiacién bancaria es
exiguo.

De acuerdo a la encuesta realizada por el Observatorio
Pyme (FOP) a las empresas industriales de ese
segmento, el motivo mds comun en los proyectos
frenados por falta de financiamiento es la alta tasa de
interés, mientras que una de cada dos PyMEs industri-
ales en Argentina informaron que no obtuvieron
financiacion o bien por rechazo del banco (por insufi-
ciente capital o falta de garantias) o bien porque la
empresa no reune los requisitos formales para ser
financiada.

En definitiva, mas del 80% de las Pymes Industriales
tienen restringido el acceso a los distintos servicios
financieros sea por la tasa de interés elevada o por las
condiciones que imponen las entidades financieras.

Grafico 10:

Motivo del proyecto frenado por falta de financia-
miento en Pymes Industriales (% de Empresas con
proyecto frenado).

Fuente: Observatorio Pyme (FOP 2016).

Gréfico 11:
Restricciones al Financiamiento MyPymes. Compara-
cién Internacional.
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Fuente: IFC*.

En la comparacién internacional, sélo el 20% de las
empresas mas pequenas en Argentina no experimen-
taron problemas en el acceso al financiamiento, com-
parado con numeros por encima del 55% del resto de
los paises.

Tasas de Interés

El nivel de tasa de interés es un factor determinante de
la desconexion entre el sistema financiero y las Pymes.
En el grafico 12y 13 se puede observar el spread entre
las tasas de las fuentes de financiamiento mas utiliza-
das por las empresas pequefas y la tasa de interés de
referencia de la politica monetaria.

Los descuentos de CPD son los mas utilizados tenien-
do en cuenta su tasa de interés real negativa de acuer-
do a los lineamientos del BCRA en las lineas de
inversion productiva.

Gréfico 12:
Tasas de Interés de las principales fuentes de financia-
cién utilizadas por las Pymes.
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Fuente: CNV.

* Corporacién Finanzas Internacional.
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Gréfico 13:
Tasas de Interés Pymes vs Grandes Empresas (2017).
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Fuente: CNV y BCRA.

Estructuralmente, de acuerdo al Observatorio Pyme,
casi 7 de cada 10 empresas industriales se financian
con recursos propios. El financiamiento bancario es el
segundo en importancia y muy lejos el fondeo a través
del mercado de capitales.

Gréfico 14:
Fuente de Financiamiento de las Inversiones de las
Pymes Industriales (% Total Invertido).

m Otros
Financigmiento via el mercado
da capitales
Programas publicos

= Financiamiento de chonted

Financiamiento de proveedores

Financiamiento bancarie

= Recursos propios

Fuente: Observatorio Pyme.

Evolucién 2017

En el acumulado a Septiembre de 2017, el financia-
miento total del sistema financiero a las Pymes
ascendié a $440 mil millones, lo que representa un
aumento del 58% en términos interanuales.
La particularidad es que si comparamos con el afo
2016, la financiacion por el sistema bancario crecié
59% y disminuyé la participacién del mercado de
capitales que crecié a un ritmo mas lento (30%).

Gréfico 15:
Financiacion Sistema Financiero a las Pymes (2017 vs
2016 en $ millones).
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Fuente: CNV.

LFPIF

Con la modificacién en el aflo 2012 de la Carta Orgéni-
ca del BCRA se introdujo la Linea de Inversion Produc-
tiva luego llamada “LFPIF” (Linea para el Financiamien-
to de la Produccion y la Inclusién Financiera), que
impuso a las entidades financieras la obligacién de
gue un porcentaje de su financiamiento al SPNF* sea
otorgado a empresas PyMEs.

Gréfico 16:
Préstamos a Pymes en moneda nacional (% total de
préstamos al Sector Privado No Financiero).

Fuente: CEPAL y BCRA 2017.

Si bien es cierto que esta linea con tasas de interés real
negativa castiga en cierto modo al fondeo de los
bancos (depositantes), también es cierto que desde su
aplicacion los préstamos a las Pymes han crecido
hasta el 45% de los créditos del sector privado en
moneda nacional.

La LFPIF actualmente contempla un cupo disponible
del 18% de los depdsitos del sector privado no finan-
ciero en pesos. El 75% de este cupo debe estar
disponible para MiPyME, y en el caso de estas firmas,
todo ese volumen puede asignarse a descuento de
cheques y facturas, a una tasa nominal anual del 17%.

* Sector Privado No Financiero.
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Para el segundo semestre de 2017, las entidades
financieras alcanzadas por la normativa de la LFPIF
deberian mantener disponibles cerca de 210 mil
millones de pesos (tomando como base de calculo
para el segundo semestre de 2017, el promedio de los
saldos diarios de dichos depdsitos en mayo de 2017)
para cumplimentar estos requerimientos, del cual el
75% para MyPymes seria de $150 mil millones, es decir
el 35% del total de la oferta de financiamiento
disponible actualmente.

A partir de 2018, el BCRA liber6é gradualmente a los
bancos argentinos de su obligaciéon de cumplimentar
la LFPIF, lo que implica que las pymes no podran reno-
varla y su costo de financiamiento subira.

Gréfico 14:
Estimacién del monto de financiacién disponible
LFPIF para MiPymes en 2018.
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Fuente: Banco Mundial.

Ley de Financiamiento Productivo

Actualmente se encuentra en proceso de aprobacién
en el Congreso el proyecto de reforma a la Ley de
Mercados de Capitales (renombrado como Ley de
Financiamiento Productivo) impulsado por el Poder
Ejecutivo, que incluye una nueva herramienta para las
Pymes, siguiendo los casos de éxito en Brasil, Chile y
México.

Las facturas que emiten las Pymes por sus productos y
servicios quedarian aceptadas o conformadas
automaticamente a los 30 dias de emitidas, posibi-
litando que puedan ser vendidas a través de bancos
y/o en el mercado de capitales.

Esto permitiria a las pymes acceder a créditos a tasas
mas competitivas, ya que el riesgo crediticio de la
factura estaria asociado al deudor de la facturay no a
la Pyme.

Conclusién

Mucho se ha hablado en este ultimo tiempo de la
lluvia de inversiones. Actualmente, la trayectoria de
esas inversiones financieras luce desconectada con la
velocidad que crece la inversién productiva, afectan-
do el financiamiento de las pequefas y medianas
empresas.

El acceso al financiamiento es fundamental para
aumentar la densidad Pyme en el entramado produc-
tivo y el desarrollo econémico y social del pais.
Con problemas estructurales que vienen durante
varios afos, el sistema financiero argentino sigue
siendo muy pequeio en la comparacién internacional
y con limitaciones en la inclusién financiera de las
pequenas y medianas empresas.

La mayor parte de la financiacién Pyme proviene de
fuentes propias y la participacién del mercado de
capitales es practicamente nula.

Surge la necesidad, entonces, de reorientar financia-
ciones de capital de trabajo con foco en el corto plazo
hacia nuevos destinos, mayores montos y plazos, a
tasas mas competitivas y ampliando la escala de
asistencia.

Es momento que el sistema financiero se desarrolle
pero canalizando el ahorro nacional hacia la inversion
productiva.

Hasta aqui, existia (aunque no resultaba suficiente) el
programa del BCRA de la LFPIF que promocionaba y
orientaba el crédito productivo hacia las Pymes.
Con la liberacion gradual a partir de 2018, no solo se
perdera el incentivo sino que también se vera afecta-
do el volumen de oferta de créditos al que se le suma
el incremento del costo de financiamiento por el
aumento de la tasa de referencia de politica moneta-
ria. Con lo cual, cabe pensar que se vera aun mas
restringido el acceso a los servicios financieros para las
PyMEs Argentinas.

La reglamentada Ley PyME en 2016 conjuntamente
con el impulso de la ley de Financiamiento Productivo
presente en el Congreso es un aporte positivo de
estimulo a las inversiones y una ayuda al financia-
miento, pero es necesario complementarlo con un
mayor desarrollo del mercado de capitales y un costo
de financiamiento mas razonable.

El pais no va a poder desarrollarse sin una lluvia de
inversiones en las Pymes y dificilmente consigamos
revolucionar las Pymes sin una verdadera revolucién
financiera hecha a su medida.
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