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El sistema bancario y el segmento
MIPyME en 1la Argentina

Este trabajo analiza las restricciones que enfrentan las Micro, Pequefias y Medianas Em-
presas (MIPyMEs) para acceder al crédito bancario en la Argentina durante los tltimos
afos.

Las MIPyMEs argentinas participan fuertemente del proceso productivo, generando una
buena parte del valor agregado y del empleo doméstico. En el contexto de reformas es-
tructurales sucedido en los noventa en la Argentina, este tipo de empresas sufri6 en
gran medida sus consecuencias, elevandose su mortandad, sobre todo a partir de la cri-
sis desatada por el llamado "efecto tequila”. Si bien estas empresas se enfrentan a mal-
tiples restricciones, que no son objeto de analisis de este estudio, una de las principa-
les suele ser la falta de acceso al financiamiento bancario. Asi lo indican algunos estu-
dios empiricos realizados en el pais.

La literatura econdmica sostiene que las mismas presentan determinadas particularida-
des que hacen que su acceso al financiamiento bancario sea mas dificultoso que para
las grandes empresas. De todas maneras, cabe preguntarse cuél fue el desempefio del
crédito bancario otorgado a las MIPyMEs, en el marco de un sistema financiero més de-
sarrollado y sélido que en la década anterior, y también mas concentrado y extranjerizado.

El estudio se organiza de la siguiente manera. En primer lugar, se presentan algunos de
los conceptos tedricos fundamentales del mercado crediticio y se hace especial hinca-
pié en las diferencias que surgen en este ambito entre las grandes firmas y las MIPy-
MEs. En la segunda parte, se analiza brevemente qué sucedié en el sistema bancario do-
méstico en la ltima década y cémo evolucioné el crédito otorgado a las MIPyMEs. La
evidencia empirica utilizada fue tomada de un trabajo realizado por economistas del
Banco Central de la Republica Argentina, publicado recientemente. Luego, se trata de
ver si es posible establecer un diagnéstico de cémo afectaron los procesos de extranje-
rizacion y concentracién a este tipo de empresas. Luego, se hace una breve revision de
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las reglamentaciones mas importantes del sistema financiero y de cémo pueden impac-
tar éstas en el financiamiento a las MIPyMEs. Por tltimo, se esbozan las conclusiones.

CARACTERISTICAS GENERALES DEL MERCADO CREDITICIO Y
RASGOS ESPECIFICOS DE LAS MIPYMES

El mercado de crédito se caracteriza por presentar importantes problemas de informa-
cioén. La existencia de fallas de mercado originadas por informacién incompleta y asimé-
trica en un contexto de incertidumbre ha recibido mucha atencién en la literatura eco-
némical. El problema no es exclusivo del mercado de crédito, pues en cualquier mer-
cado puede existir este tipo de conflicto cuando la calidad de los bienes que se transan
no es perfectamente observable. Sin embargo, este problema se acentiia en los merca-
dos financieros debido a la naturaleza de los servicios que se intercambian. Cuando un
agente solicita un crédito, se estd comprometiendo a realizar un pago futuro a su acree-
dor, es decir que en el momento en que se efectla la operacién se intercambia un va-
lor por una promesa de valor. Esto presenta dos tipos de inconvenientes.

En primer lugar, una promesa puede ser incumplida tanto por la falta de voluntad co-
mo de capacidad de pago. La capacidad no es conocida plenamente por ninguna de las
partes involucradas, debido a que tiene asociada cierto grado de incertidumbre que no
es posible cuantificar. En segundo lugar, esta falta de informacién se distribuye asimé-
tricamente entre oferentes y demandantes: en el momento de efectuar el contrato, el
demandante tiene mas informacién acerca de su capacidad y su voluntad de pago en el
futuro que el oferente. Asimismo, el costo de obtener dicha informacién -como de ela-
borar un contrato lo mas completo posible, que contenga los incentivos correctos, y de
monitorear la evolucién del deudor- puede ser muy elevado para los oferentes.

Esta asimetria en la informacion estd presente en toda operacién crediticia y da lugar
a dos tipos de problemas: el de "seleccién adversa” y el de "riesgo moral". El primero se
relaciona con la tendencia a que los proyectos mas riesgosos y, por lo tanto "peores”,
sean los que terminan financidndose con crédito, dejando afuera a los "buenos” proyec-
tos. Esta problematica aparece antes de otorgarse el financiamiento y depende de la
evaluacién que hace cada deudor de su proyecto. En la medida en que la tasa de inte-
rés de mercado es mayor que la tasa de fondeo propio (debido a que involucra costos
de obtencién de informacién, monitoreo y contrato), los proyectos de menor riesgo e
inferior tasa de rentabilidad esperada pueden no llegar a cubrir los mayores costos del
crédito, quedando fuera del mercado. Esta dificultad perjudica tanto a los "buenos” deu-
dores como a los oferentes de crédito.

Por otra parte, el problema del riesgo moral se relaciona con la posibilidad de que una
vez estipuladas las condiciones del crédito y otorgado el mismo, el tomador altere el
proyecto y, por lo tanto, el valor de la transaccién realizada, tomando més riesgos. Es-

1 Los tres Premios Nobel de Economia para el afio 2001 Stiglitz, Akerlof y Spence lo recibieron debido a sus estudios sobre esta problematica.
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to puede suceder debido a la incapacidad del prestador de monitorear todas las accio-
nes del deudor.

En este contexto, el mecanismo de precios resulta ineficiente como asignador de recur-
sos. Existen distintos instrumentos para atenuar estas fallas como el uso de garantias
(collaterals), la especificacién del contrato, el fortalecimiento de los mecanismos de eje-
cucion y la difusién publica de informacién de los deudores. En el caso de las garantias,
los mejores proyectos no tendran problema en otorgar algtn tipo de collateral con el fin
de obtener un crédito a menor costo que los proyectos mas riesgosos, que pagaran una
tasa de interés mayor. Por lo tanto, las garantias incentivan a las firmas a revelar el ti-
po de proyecto que van a financiar con el crédito. Sin embargo, existe incertidumbre
sobre el valor de mercado en el presente y en el futuro de los bienes presentados como
garantias y los costos de ejecucién de las mismas suelen ser elevados. En este sentido,
estos instrumentos presentan limitaciones para atenuar las dificultades de informacién.

Cuando la escasez de informacién y la incertidumbre son tan elevadas que las tasas de
interés corregidas por el riesgo no alcanzan como sefial para la asignacién de crédito,
los bancos pueden racionar los recursos prestables disponibles. El fenémeno de raciona-
miento consiste en que algunas empresas que estarian dispuestas a obtener crédito a
una tasa de interés mas elevada no puedan acceder al mismo por decision del banco, ya
que éste deduce de ese accionar que se trata de proyectos que presentan un riesgo tan
alto que impactan negativamente en su retorno esperado. De manera que, dada esa ta-
sa de interés, existe una demanda de crédito insatisfecha, correspondiente a los proyec-
tos mas riesgosos. Es decir, un aumento de la demanda de crédito eleva la tasa de inte-
rés, pero la oferta de fondos prestables no responde a esa suba, generdndose un exceso
de demanda que conduce a racionar los créditos disponibles.

Existen diversas diferencias entre las MIPyMEs y las grandes que agravan los problemas
de informacién para el primer grupo. En primer lugar, el flujo de ventas de las peque-
fias empresas es mas incierto que el correspondiente a las grandes firmas debido a que
su produccién se encuentra menos diversificada y tienen un market-share reducido. Asi-
mismo, muchas MIPyMEs no presentan una contabilidad ordenada y formal, carecen de
experiencia en la solicitud de un préstamo —muchas de ellas son jovenes- por lo que des-
conocen los procedimientos, y no siempre poseen un manejo adecuado de la firma y de
sus necesidades de financiamiento. En tanto, la trayectoria de los directivos de una em-
presa més pequefia suele ser mas desconocida que en el caso de firmas grandes. Existe
también una cuestion de escala en la obtencién de informacién y monitoreo: las MIPy-
MEs presentan mayores costos en relacién con los montos de préstamos solicitados y,
en términos absolutos, por la inferior informacién presentada. Asimismo, las garantias
que pueden ofrecer son menores y poseen niveles de capital propio bajos.

La cuestién de las garantias suele ser un problema para las MIPyMEs. El uso de un cola-

teral tiene dos objetivos. EI primero es evitar la "seleccién adversa”, revelando cuales
son los mejores proyectos y permitiendo que los bancos les cobren a estas empresas una
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tasa de interés menor. El segundo es atenuar el "riesgo moral”, debido a que comprome-
te parte del patrimonio del solicitante del crédito. Como las MIPyMEs poseen menos ga-
rantias los problemas estan mas presentes en este grupo de empresas. Por lo tanto, las
MIPyMEs no pueden acceder frecuentemente a créditos cuyo costo refleje el riesgo del
proyecto. El problema del riesgo moral se soluciona parcialmente con el disefio de contra-
tos apropiados y préstamos de plazo més corto que permiten al banco monitorear mejor
la utilizacién de los fondos y el esfuerzo realizado por el deudor (Freixas y Rochet, 1997).

Asimismo, la evidencia indica que las empresas mas pequefias y jévenes tienen mas pro-
babilidad de fracasar que las de mayor dimensién y antigiiedad, lo cual implica un ries-
go superior que se traduce en una prima mas elevada cobrada a estas empresas.

En tanto, los préstamos mas riesgosos suelen implicar una mayor necesidad de capital
para poder respaldarlos ya sea por la politica prudencial del banco o por las regulacio-
nes sobre capital minimo impuestas por el Banco Central. Debido a que el financiamiento
de préstamos con capital es mas costoso para el banco que con fondos provenientes de
depésitos, esto genera una prima adicional en la tasa de interés cobrada a las MIPyMEs.

En circunstancias en donde se observa una contraccion de la capacidad prestable de los
bancos, las MIPyMEs sufren mas restricciones de crédito que las grandes firmas debido
tanto a racionamiento como requisitos mas estrictos.

La existencia de este tipo de fallas de mercado explica parte de la motivacién de la con-
tinua intervencion y regulacién del sector piblico en los mercados financieros tanto en
los paises desarrollados como en los paises en desarrollo. Asimismo, debido a que las em-
presas mas pequefias estan expuestas en mayor grado a los problemas de informacion,
es usual que existan politicas focalizadas disefiadas para asistir a estas empresas en el
acceso al financiamiento.

MERCADO CREDITICIO Y EL ACCESO DE LAS MIPYMES EN LA
ARGENTINA

El sistema financiero ha sufrido importantes cambios en la década de los noventa. Los
voliimenes de activos y pasivos del sistema financiero se han elevado considerablemente,
como consecuencia del Plan de Convertibilidad y otras regulaciones especificas como asi
también de las condiciones del mercado internacional de capitales. El grado de concen-
tracién y de extranjerizacién de la banca comercial se ha incrementado considerable-
mente. El primero como consecuencia del llamado "efecto tequila” en 1995, profundi-
zandose aun mas a partir de las posteriores crisis financieras del sudeste asiético, del
default ruso y de la devaluacién brasilefia en 1999, dando pie al fenémeno de fusiones y
adquisiciones que generaron el incremento de la extranjerizacién del sistema. Los datos
sobre el total de entidades financieras, bancos extranjeros en particular, y su participa-
cién en los depdsitos dan cuenta de ello (cuadro 1).
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Cuadro 1
Caracteristicas del sistema financiero argentino. 1994 y 2001

Concepto Diciembre 1994 Febrero 2001
Total de entidades 204 111
Bancos extranjeros 31 39
% depésitos de los 10 primeros bancos 49,6 73,3
% depbésitos de los bancos extranjeros 16,5 48
Total de depdbésitos (en millones de $) 47,7 87,9
Total de activos (en millones de $) 86,2 169,6

Fuente: BCRA.

La banca extranjera presenta una participacion mas elevada en la Argentina que en el
resto del mundo: tenia una participacién en los activos del sistema bancario aproxima-
damente del 51% a mayo de 1999, mientras que en otros paises, tanto en desarrollo co-
mo industrializados, a pesar de las disparidades observadas no supera el 25% (Bleger,
2000 y Raffin, 1999).

El aumento del volumen de crédito beneficié a los agentes del sector real de la econo-
mia. En particular, la liberalizacién de las tasas de interés solucioné parte del problema
de racionamiento enfrentado por las MIPyMEs al permitir a los bancos elevar las tasas
de interés cobradas a estas empresas, que como se menciond en la seccién anterior, pre-
sentan mayores problemas de informacién. En tanto la mayor competencia bancaria
junto con la reduccién del margen de intermediacién financiera incentivé a los bancos
a buscar nuevos segmentos del mercado, como el de las MIPyMEs. A su vez, el mayor de-
sarrollo del mercado de capitales inicié un proceso de desintermediacion bancaria de las
grandes empresas, liberando recursos crediticios que pueden ser volcados a las MIPyMEs
(Bleger y Rozenwurcel, 2000).

Sin embargo, el problema del acceso al crédito bancario del grupo de empresas bajo es-
tudio siguié siendo restringido, en un contexto de fuerte liberalizacién comercial en el
cual éstas tuvieron escaso margen para la reconversién productiva, lo cual generé que
muchas de ellas no pudiesen sobrevivir, en particular luego de la crisis desatada por el
"efecto tequila” en 1994. Segtin un relevamiento realizado por FUNDES Argentina y la
Universidad Nacional de General Sarmiento (1999), las dificultades de acceso al finan-
ciamiento, (caracterizadas en alguna medida por los requerimientos excesivos de garan-
tias y las deficiencias de los agentes bancarios para evaluar las necesidades crediticias
de este tipo de empresas) figuran entre las principales restricciones que enfrentan las
MIPyMEs para su desenvolvimiento. La encuesta revela que para el 77% de las empresas,
este problema ocupa los primeros puestos en la lista de restricciones que las condicio-
nan, independientemente del sector en que operen, su antigiiedad, su dinamismo y su
tamafio.
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Las MIPyMEs generan una parte muy importante del empleo y el valor agregado de la
economia argentina. Los datos disponibles mas recientes son los correspondientes al
Censo Nacional Econémico de 1994, que contiene informacién de 1993. En dicho afio
se registraron un total de 896.433 unidades censales2 , en los sectores de la industria,
el comercio y los servicios, de las cuales el 99,7% respondia a la definicién de MIPyMEs3.
Asimismo, estas empresas explicaban el 80,6% del total de puestos de trabajo ocupados
y 70,8% del valor agregado. La importancia de estas empresas en la Argentina se condi-
ce con lo que sucede en otros paises como, por ejemplo, Corea (78,5% del empleo en
1991) o Espafia (63,7% del empleo y 64,3% del PBI en 1995).

De todas maneras, en un contexto de concentracidn y extranjerizacién del sector pro-
ductivo doméstico, surge un problema en la definicién cuantitativa de las MIPyMEs en
la medida en que clasificaciones segiin ventas, empleados, deuda, etcétera, no tienen
en cuenta si las empresas son de capitales nacionales o extranjeros. Una empresa que
cumpla con un determinado criterio de clasificacion pero pertenezca a un grupo econé-
mico local o a una multinacional, no deberia ser considerada MIPyME. Por lo tanto, las
estimaciones presentadas sobreestiman la participacion de estas empresas tanto en el
empleo como en el valor agregado y en el crédito bancario.

Al igual que las empresas grandes, las MIPyMEs utilizan diversas fuentes de financiamien-
to. La evidencia internacional muestra que en la mayoria de los paises la fuente de capi-
tal mas importante entre estas empresas es la de los duefios mayoritarios. Asimismo, el
duefio principal también provee activos personales para garantizar otras fuentes de finan-
ciamiento. En Estados Unidos se observa que el 50% del financiamiento es de capital y el
50% de deuda. En promedio, el 31% del financiamiento estd compuesto por capital del
duefio principal. En tanto una porcién significativa del financiamiento viene de fuentes
informales como la familia o amigos. El financiamiento de terceros proviene tanto de
créditos bancarios como del crédito comercial de los proveedores. Finalmente, las fuen-
tes gubernamentales de financiamiento alli son poco significativas (0,5%) (Berger y
Udell, 1998).

2 El total excluye a las actividades gubernamentales de administracion, justicia, seguridad, educacién, salud y asistencia social y al servicio
doméstico como asi también al sector informal (que resulta significativa en el universo de MIPyMEs). Ademés, las unidades censales corres-
ponden al concepto de "local" y una empresa puede realizar sus actividades econémicas en mas de un local, sobre todo si se trata de empre-
sas grandes, lo cual implica que la participacién de las MIPyMEs en el total de empresas, puestos ocupados y valor agregado estarfa sobres-
timado. De todas maneras, la informacién es la tnica disponible por lo que se la utiliza como aproximacién.

3 Se definié a las MIPyMEs como aquellas unidades censales que cuentan con menos de 250 ocupados para el caso de actividades indus-

triales y menos de 100 ocupados para el caso de los servicios y el comercio. Es importante destacar que Gatto (1998) define a las MIPyMEs
industriales como aquellas empresas que emplean hasta 150 ocupados, con lo cual la participacion segtin este criterio seria menor.
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Una encuesta a MIPyMEs industriales argentinas realizada por FIEL* en 1995 muestra
que la reinversién de utilidades es una de las fuentes mas usuales, seguida del crédito
bancario y luego del financiamiento de los proveedores. Casi el 60% de las empresas de
este tipo pareceria utilizar el financiamiento bancario, aunque este porcentaje se redu-
ce para empresas con menos de 10 ocupados y en general se trata de "giros en descu-
bierto". En tanto el trabajo de FUNDES, citado anteriormente, sefiala que 70% del fi-
nanciamiento de las empresas encuestadas proviene del capital propio, mientras que la
deuda tiene una participacién muy acotada. Otro rasgo interesante es que en el caso en
que las empresas acceden al financiamiento bancario, los pasivos suelen ser de corto
plazo con un diferencial con relacién a la tasa de interés que pagan las empresas gran-
des superior al caso de las deudas de mas largo plazo. Asimismo, el acceso a crédito de
mas largo plazo requiere de mayores garantias que los de corto plazo. Con lo cual, la po-
sibilidad de realizar proyectos de inversién de més largo plazo con vistas al desarrollo
de la empresa se ve reducido a la posibilidad de reinvertir utilidades en el caso de las
MIPyMEs.

Las MIPyMEs pueden definirse por distintos criterios. Los mas usuales estan basados en
el ndimero de ocupados, ventas, deuda con el sistema financiero, o en un indicador que
combine a todos o a algunos de ellos. Para medir la participacién de este grupo de em-
presas en el crédito bancario habria mas consenso respecto del criterio segiin deuda. Por
lo tanto, los resultados presentados a continuacién corresponden a las estimaciones rea-
lizadas por el BCRA que utilizan este método® . Las estimaciones presentadas segtin el
criterio de monto de deuda con el sistema financiero toman en cuenta sélo a las personas
juridicas y definen a las microempresas como aquellas con montos menores a $50 mil;
a las empresas pequefias, entre $50 mil y $500 mil; y empresas medianas, entre $500
mil y $2.500 mil (para una descripcién mas detallada de la metodologia ver Escudé et al,
2001). Esta estimacién presenta distintos problemas, por lo que sélo debe considerar-
sela como una aproximacién. En primer lugar, la informaciéon disponible no permite con-
solidar el crédito otorgado a una empresa. En segundo lugar, puede suceder que empre-
sas grandes tengan un monto de deuda total inferior al umbral establecido. Por estas razo-
nes, la participacion de las MIPyMEs en el total del Préstamos otorgados a las Personas Ju-
ridicas del Sector no Financiero estd sobreestimada. Ademas existe el mencionado proble-
ma del origen del capital de la firma.

El volumen de préstamos al Sector No Financiero se expandid, entre 1998 y 2000, en
8%, lo cual se explica por un fuerte incremento del crédito otorgado al sector publico
en detrimento del sector privado no financiero (cuadro 2). Este dltimo se contrajo en
5,4% en este periodo, principalmente debido a la baja presentada por las empresas me-
dianas (-7,4%) y, en segundo lugar, por las firmas grandes (-5,9%). También cayé el cré-
dito a MIPyMEs en 4,1%. Dentro de este grupo sélo los microemprendimientos registra-

4 FIEL — Fundacién de Investigaciones Econémicas Latinoamericanas (1996); Las Pequefias y Medianas Empresas en la Argentina (Buenos Ai-
res, FIEL).

5 Ensu trabajo "Las MIPyMEs y el mercado de crédito en la Argentina” (Julio 2001), el BCRA realizé estimaciones segtin nimero de ocupa-

dos (menos de 200 ocupados), deuda (menos de 2,5 millones de pesos de deuda con el sistema bancario) y seguin un criterio bivariado que
combina deuda y ndmero de ocupados.
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ron una suba (1,3%), mientras que las empresas medianas fueron las que mas cayeron.

Cuadro 2
Crédito a Personas Juridicas del Sector No Financiero. Argentina. 1998-2000.

Grupo de personas juridicas deudor Jun-98 Jun-99 Jun-00 Jun-00/ Jun-98

Monto (en millones de $) Variacién (%)
MIPyMES*® 12.400 11.977 11.892 -4,1
-Micro 862 858 873 1,3
-Pequefas 4.906 4.822 4.876 -0,6
-Medianas 6.632 6.297 6.142 -7,4
Grandes 31.563 32.086 29.692 -5,9
Sector Privado No Financiero 43.963 44.063 41.583 -5,4
Sector PUublico No Financiero 4.900 7.550 11.168 127,9
Total Sector No Financiero 48.863 51.613 52.751 8,0

(*): Las MIPyMEs estan definidas seglin monto de deuda con el sistema financiero

Fuente: BCRA, informacién de la Central de Deudores.

En un contexto recesivo prolongado como en el que se encuentra la economfa argentina,
es |6gico pensar en una retraccién tanto de la oferta como de la demanda de crédito.
En el primer caso, porque los bancos toman mayores precauciones debido al aumento
del riesgo de sus carteras relacionado con el incremento de la incertidumbre y las malas
expectativas. Asimismo, las MIPyMEs se ven més afectadas por esta coyuntura debido a
que sus préstamos suelen percibirse por el acreedor con un mayor riesgo que los de las
grandes empresas, en parte por los mayores problemas de informacién, de manera que
sufren mas el fenémeno de racionamiento de crédito. En tanto, por el lado de la demanda,
ésta disminuiria debido a la contraccién de la actividad y el incremento del costo de los
créditos, sin implicar que estén decayendo las necesidades de financiamiento. Por su
parte, las empresas grandes suelen reducir mas su demanda de crédito bancario debido
a que cuentan con fuentes de financiamiento alternativas a bajo costo.

Seglin los datos del BCRA, la participacién de las MIPyMEs en el monto de crédito otor-
gado al Sector Privado no Financiero se encontraba en 28,2% en junio de 1998 (cuadro
2). Esta informacién se aproxima con el resultado que obtienen Bleger y Rozenwurcel
(2000) para 1998 (26,2%), y ambos estudios utilizan la misma definicién de MIPyMEs se-
gun tramo de deuda. En comparacién con la importancia que presentan en la generacion
de valor agregado y de empleo de toda la economia (70,8% y 80,6% respectivamente,
como se vio en la pagina anterior) podria pensarse que la participacién de este tipo de
empresas en el crédito bancario se encuentra subestimada.

Entre 1998 y 2000, las MIPyMEs ganan 0,4 puntos porcentuales en su participacion en el
total del crédito otorgado al Sector Privado No Financiero, en contraposicion a lo sucedido
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con las grandes empresas (cuadro 3). De todas maneras, dadas las altas tasas de interés vi-
gentes en los Gltimos afos, podria establecerse la hipdtesis de que la disminucién de la
participacién de las grandes firmas esta asociada a una retraccién de la demanda de cré-
dito de las grandes empresas debido a que cuentan con mayor disponibilidad de recursos
propios y mayor acceso a fuentes de financiamiento alternativas al crédito bancario local,
en conjunto con una postergacién de sus proyectos de inversién.

Cuadro 3
Estructura del crédito otorgado a las Personas Juridicas del Sector Privado No Financiero.
Argentina. 1998-2000

Jun-98 Jun-99 Jun-00 Jun-00/ Jun-98
Participacién (%) Variacién (%)

MIPyMES*® 28,2 27,2 28,6 0,4
-Micro 2 1,9 2,1 0,1
-Pequefas 11,2 10,9 11,7 0,6
-Medianas 15,1 14,3 14,8 -0,3
Grandes 71,8 72,8 71,4 -0,4
Total Personas Juridicas
Sector Privado no Financiero 100,0 100,0 100,0

(*): Las MIPyMEs estan definidas segin monto de deuda con el sistema financiero
Fuente: BCRA, informacién de la Central de Deudores.

El resultado cambia si se considera el total de préstamos al Sector No Financiero, ya que
caen tanto la participacién de las empresas grandes (en -8,3 puntos porcentuales) co-
mo la de las MIPyMEs (en -2,8 puntos porcentuales) en favor del Sector Piblico. Esta
claro que Sector Publico No Financiero desplazé en alguna medida al Sector Privado; pa-
ra el sector financiero siempre es menos riesgoso prestarle al sector publico que al sec-
tor productivo. Esto se puede ver reforzado por la escasa demanda de crédito del sec-
tor privado en un contexto de recesién econdmica (cuadro 4).

Cuadro 4
Estructura del crédito otorgado a las Personas Juridicas del Sector No Financiero. Argentina.
1998-2000

Jun-98 Jun-99 Jun-00 Jun-00/ Jun-98

Participacién (%) Variacién (pts.%)

MIPyMES* 25,4 23,2 22,5 -2,8
Grandes 64,6 62,2 56,3 -8,3
Sector Privado No Financiero 90,0 85,4 78,8 -11,1
Sector PUublico No Financiero 10,0 14,6 21,2 11,1
Total Sistema No Financiero 100,0 100,0 100,0 --

(%): Las MIPyMEs estén definidas segiin monto de deuda con el sistema financiero
Fuente: BCRA, informacién de la Central de Deudores.
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Es importante notar que una parte significativa del crédito a Personas Fisicas financia
a MIPyMEs (alrededor del 30%). De todas maneras, los ndmeros presentados deben ser
tomados con cautela, debido a que se basan en una encuesta realizada a un grupo de
entidades y luego extendida a la poblacién. Por lo tanto, no se pueden sacar conclusio-
nes robustas. Sin embargo, dada la importancia de este tipo de financiamiento para las
MIPyMEs, vale la pena presentar esta aproximacion realizada por el BCRA.

El cuadro 5 muestra que el volumen de préstamos otorgados al Total del Sistema No Fi-
nanciero se incrementé en 14,3% entre junio de 1998 y junio de 2000, como consecuen-
cia de las subas registradas en el crédito concedido al Sector Piblico No Financiero y a
las Personas Fisicas. Parte del crédito otorgado a este dltimo grupo financia a las MIPy-
MEs, por lo que el volumen total de préstamos a MIPyMEs se incrementa en 7,7%. Sin
embargo, la participacién de las MIPyMEs (incluyendo a las Personas Juridicas y a las
Personas Fisicas) cae de 16,1% a 13,6% en este periodo.

Cuadro 5
Evolucion y estructura del crédito otorgado al Sector No Financiero. Argentina. 1998-2000

Jun-98 Jun-99 Jun-00 _ Jun-00/ Jun-98
Monto (en millones de $) Variacién (%)
MIPyMES Personas Juridicas 12.400 11.977 11.892 -4,1
MIPyMES Personas Fisicas 8.394 9.970 10.495 25,0
MIPyMEs 20.794 21.947 22.387 7,7
Grandes 31.563 32.086 29.692 -5,9
Sector Piblico No Financiero 4.900 7.550 11.168 127,9
Personas Fisicas No MIPyMEs 19.538 23.242 24.502 25,4
Total Sistema No Financiero 76.795 84.825 87.748 14,3
Jun-98 Jun-99 Jun-00 Jun-00/ Jun-98
Monto (en millones de $) Variacién (%)
MIPyMES Personas Juridicas 16,1 14,1 13,6 -2,6
MIPyMES Personas Fisicas 10,9 11,8 12,0 1,0
MIPyMEs 27,1 25,9 25,5 -1,6
Grandes 41,1 37,8 33,8 -7,3
Sector Piublico No Financiero 6,4 8,9 12,7 6,3
Personas Fisicas No MIPyMEs 25,4 27,4 27,9 2,5
Total Sistema No Financiero 100,0 100,0 100,0 - -

(): Las MIPyMEs estan definidas segtin monto de deuda con el sistema financiero
Fuente: BCRA, informacién de la Central de Deudores.
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En cuanto a la calidad de las carteras de las MIPyMEs, como se vio anteriormente la evi-
dencia muestra que éstas suelen tener menor calidad que las correspondientes a las
grandes empresas, debido a que sus proyectos fracasan con mas frecuencia. La informa-
cién provista por el BCRA para la Argentina avala esta hipétesis (cuadro 6). Asimismo,
la calidad de la cartera empeora con el ciclo econémico, tendencia que se acentia en el
caso de las MIPyMEs. La evidencia empirica da cuenta de ello ya que, considerando las
porciones de las carteras en estado irregular e irrecuperable, las MIPyMEs pasan de
36,2% en junio de 1998 a 46,5% en junio de 2000, mientras que las grandes empresas
lo hacen de 12% a un poco mas del 15%. Estas caracteristicas dan cuenta del mayor ries-
g0 y costo que presentan este grupo de empresas para las entidades crediticias en rela-
cién con las grandes empresas.

Cuadro 6
Calidad de la cartera segiin el tamafio de las empresas

Junio 98 Junio 99 Junio 00

Participacién en el total de la cartera (%)

Cartera irregular

MIPyMES 23,5 26,0 28,9
Grandes 8,5 8,9 10,3
Total Sector Privado No Financiero 12,7 13,6 15,6

Cartera irrecuperable

MIPyMES 12,7 14,9 17,6
Grandes , 4,2 5,1
Total Sector Privado No Financiero , ) 8,6

Fuente: BCRA.

El cuadro 7 muestra que los tramos de deuda mas bajos —los cuales se asocian a las MIPy-
MEs- estan garantizados en mayor medida que los mas grandes, lo cual concuerda con
el mayor riesgo que presentan este tipo de empresas. Ademas, dimensiona el problema
que genera a las pequefias empresas no disponer de garantias. En general, el porcenta-
je de préstamos con garantia declina a medida que aumenta el monto por préstamo (sal-
vo por los préstamos muy pequefios y los muy importantes). Otro rasgo interesante es
que los bancos privados tienen una menor fraccién de sus préstamos garantizados, en
comparacién con lo que sucede con los bancos publicos y esto sucede en casi todos los
tramos de deuda.
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Cuadro 7
Proporcion de los montos de préstamos que tienen garantias, segiin tramos de deuda.
Argentina. 2000

Tramos de deuda (miles de $) Tipo de Banco

Privado Piblico

%

Hasta 10 16,8 12,1
10-50 64,9 63,1
50-100 63,4 68,4
100-200 46,1 66,3
200-500 32,7 59,9
500-1.000 26,9 50,5
1.000-2.500 24,7 47,7
2.500-25.000 14,8 38,8
Mas de 25.000 39,4 77,4

Fuente: BCRA.

EXTRANJERIZACION Y CONCENTRACION DEL SISTEMA
BANCARIO: IMPACTO EN EL FINANCIAMIENTO DE LAS
MIPYMES

En el contexto de reestructuracién del sistema bancario argentino y de la importancia
que ha tenido el proceso de fusiones y adquisiciones en el mercado doméstico, cabe pre-
guntarse cémo impact6 este proceso en el financiamiento a las MIPyMEs. Los estudios
empiricos basados en la experiencia internacional sefialan que los grandes bancos suelen
prestarle menos a las PyMEs que los bancos pequefios y regionales. En general, se con-
centran mas en deudores de alta calidad cuya evaluacion de riesgo es mas transparente
y accesible (en Cafionero, 1997, citado en Bleger y Rozenwurcel, 2000). Los bancos coo-
perativos son los que tienen la mayor proporcién de su cartera destinada a MIPyMEs, se-
guidos los bancos publicos y privados nacionales y, por dltimo, por los bancos extranjeros.

Asimismo, en muchos casos la evidencia revela que cuando los bancos grandes absorben
entidades pequefias cuyas carteras estan fuertemente orientadas al grupo MIPyME, fre-
cuentemente compensan esta mayor participacién de MIPyMEs heredada con una re-
duccién de créditos nuevos a este sector (Bleger y Rozenwurcel, 2000, en Peek y Rosen-
gren, 1998). En tanto la banca extranjera suele retraer su oferta de fondos prestables en
tiempos de crisis, recortando sobre todo las lineas de crédito con mayor riesgo percibi-
do y asociado, en el cual se encuentran las MIPyMEs en primer término.

Seglin Bleger y Rozenwurcel (2000), entre agosto de 1996 y diciembre de 1998, simul-
tdneamente con el incremento de la concentracién y extranjerizacion del sistema ban-
cario, la participacién de las MIPyMEs en el total de préstamos del sistema financiero
ha disminuido. Para estos autores, este fendmeno se explica por lo menos parcialmen-
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te por las précticas crediticias de las distintas entidades, mencionadas brevemente en
los parrafos anteriores. Desde su punto de vista, dado que este proceso se afirmé durante
los dltimos afios, de mantener su tendencia en el futuro, el acceso de las MIPyMEs a los
préstamos bancarios seguiria presentando restricciones.

La evidencia del BCRA revela que a pesar de haberse incrementado el nivel de extranje-
rizacién y concentracién bancaria del sistema, la participacién de las MIPyMEs aumen-
té muy levemente entre 1998 y 2000, si consideramos al total del crédito otorgado a
las Personas Juridicas del Sector Privado No Financiero, como se vio en la seccién ante-
rior (cuadro 3). De todas maneras, esta evidencia no pareceria ser suficiente para deter-
minar de qué manera el proceso mencionado afectd a este grupo de empresas dado los
cambios producidos en el contexto econémico que generé variaciones en el comporta-
miento de las grandes empresas.

El BCRA sostiene que la extranjerizacién y concentracién del sistema bancario registrada
en los Gltimos afios no habria afectado negativamente a las MIPyMEs, al menos hasta
junio de 2000. Esta afirmacion se basa en que la oferta de crédito tanto de los grandes
bancos como de los minoristas extranjeros dirigida a este segmento de empresas au-
menté entre junio de 1998 y junio de 2000, en un contexto de contraccién del crédito
a MIPyMEs.

Los bancos extranjeros tienen una politica menos centrada en las MIPyMEs que los ban-
cos publicos de distinto alcance geografico y los bancos minoristas de capital nacional.
Los desplazamientos de la banca internacional han acompafiado los procesos de inver-
sién de las empresas de su mismo pais de origen en el resto del mundo. De hecho, en el
flujo de inversién extranjera directa hacia la Argentina durante la década de los noven-
ta se observa una correlacién entre los paises de origen de las empresas que invirtieron
en el sector productivo y los de la banca extranjera.

Las entidades que dedican més recursos a las MIPyMEs son las entidades financieras no
bancarias, que aplicaban casi el 70% de su cartera a este tipo de empresas en junio de
2000. La participacion de este grupo de deudores en la cartera de los bancos extranje-
ros se mantuvo relativamente constante entre 1998 y 2000, mientras que los bancos
nacionales publicos y privados muestran una pérdida de participacién de las empresas
mas pequefas en sus carteras. Esto queda evidenciado en el cuadro 8 que muestra la
participacién de las MIPyMEs en las carteras de los distintos grupos de bancos.
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Crédito a Personas Juridicas del Sector No Financiero. Grupo de Entidades segiin Origen del
Capital. Participacién del Grupo de Deudores en la cartera del Grupo de Entidades. Argentina.
1998-2000

Entidades segin origen del capital Junio 98 Junio 99 Junio 00
MIPyMEs® GE** SPNF*** Total MIPyMEs® GE** SPNF***Total MIPyMEs® GE** SPNF***Total
%

Nacidén y Provincia 33 59 8 100 27 49 24 100 26 43 31 100
Piblicos Provinciales

y Municipales 33 33 34 100 32 28 40 100 35 30 35 100
Privados Minoristas

de Capital Nacional 35 55 11 100 32 54 14 100 27 45 28 100
Privados Minoristas

de Capital Extranjero 21 67 12 100 19 67 14 100 19 61 20 10
Privados Minoristas

Sucurs. de Bancos Extranjeros 15 85 0 100 16 84 o 100 18 80 2 100
Privados Mayoristas

de Capital Extranjero 8 92 1 100 7 88 5 100 6 83 11 100
Privados Mayoristas

de Capital Nacional 22 76 2 100 27 69 4 100 23 74 4 100
Entidades Financieras

No Bancarias 54 46 0 100 48 52 0 100 69 31 0 100
Total Sistema Financiero 25 65 10 100 23 62 15 100 23 56 21 100

() Las MIPyMEs estan definidas segtin deuda.
(**) GE: Grandes Empresas

(**¥) Sector Piblico No Financiero

Fuente: BCRA.

En tanto, se produjo un aumento del volumen de préstamos otorgado a las MIPyMEs en-
tre junio de 1998 y junio de 2000, tanto por el grupo de bancos extranjeros como por
los 5 primeros bancos privados de alcance nacional y los dos primeros bancos ptblicos
(entidades agrupadas por tamafio y alcance geografico). En este sentido, se registra un
importante aumento del crédito otorgado por los bancos privados minoristas sucursales
de bancos extranjeros (40%), aunque su participacién en el total no es muy significativa.
En tanto, los bancos minoristas privados de capitales extranjeros registraron una leve
suba (1,2%), siendo su participacién en el total del crédito otorgado a las MIPyMEs de
31,4%. Finalmente, los bancos privados mayoristas de capital extranjero vieron dismi-
nuir considerablemente el volumen de crédito otorgado a MIPyMEs (-35,4%), aunque su
participacién en el total es muy pequefia. De manera que en el agregado, la variacién
para las entidades extranjeras es positiva (cuadro 9).
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Cuadro 9
Variacién del total de crédito otorgado a las MIPyMEs* por grupo de entidades segiin origen del
capital y tamafio y alcance geogrifico. 1998-2000

Variacién Jun. Participacién en el
00/Jun. 98 total MIPyMEs
%

Entidades segin origen del capital

Bancos privados minoristas

de capital extranjero 1,2 31,4
Bancos privados minoristas

sucursales de bancos extranjeros 40,0 10,4
Bancos privados mayoristas

de capital extranjero -35,4 0,9
Otros -- 57,3
Total -4,1 100,0

Entidades segin tamafio y alcance geografico

5 Primeros bancos privados

minoristas de alcance nacional 22,3 30,5
Nacién y Provincia 8,7 23,1
Otros -- 46,4
Total -4,1 100,0

(*) Las MIPyMEs estan definidas segin monto de deuda con el sistema financiero.
Fuente: BCRA.

En un contexto de retraccién del crédito a las MIPyMEs, el aumento del volumen otor-
gado por las entidades bancarias de origen extranjero produjo un aumento de su parti-
cipacién en el total, pasando de 38,1% a 42,7%, entre junio de 1998 y junio de 2000
(cuadro 10). Lo mismo sucede con los bancos mas importantes en términos de su tamafio
y alcance geografico. Se observa un aumento de la participacién de los primeros cinco
bancos minoristas de alcance nacional en el crédito otorgado a las MIPyMEs, pasando
de 23,9% en junio de 1998 a 30,5% en junio de 2000. Los bancos Nacién y Provincia
también aumentaron su participacién de 20,4% a 23,1%. La misma tendencia presentan
los 5 primeros bancos privados minoristas regionales, para los cuales las MIPyMEs repre-
sentan una parte mucho mayor de sus carteras que para los dos grupos anteriores. La
participacién de todos los demas grupos se contrajo entre 1998 y 2000, en parte como
consecuencia de las adquisiciones realizadas por los grupos de grandes bancos, lo cual
produjo una merma en la cantidad de entidades pertenecientes a los mismos. Para el
BCRA este comportamiento alcanza para afirmar que no habria un sesgo antiMIPyME en
este tipo de bancos.
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Cuadro 10
Participacion del Grupo de Entidades en el crédito total otorgado a las MIPyMEs, segiin origen
de capital y tamaiio y alcance geogrifico. Argentina, 1998-2000

MIPyMEs*®
Junio 98 Junio 99 Junio 00
($D)
Entidades segin origen del capital
Bancos nacionales™* 59,1 59,1 55,4
Bancos extranjeros®** 38,1 38,5 42,7
Entidades Financieras No Bancarias 2,1 2,1 0,9
Total**** 99,3 99,7 99,0
Entidades segin tamafio y alcance geografico
5 Primeros bancos privados
minoristas de alcance nacional 23,9 24,8 30,5
Nacién y Provincia 20,4 22,9 23,1
Entidades Financieras No Bancarias 2,1 2,1 0,9
5 Primeros bancos privados
minoristas regionales 11,6 11,8 12,4
Otros*¥***% 41,4 38,2 32,0
Total™**** 99,4 99,8 98,9

(*) Las MIPyMEs estan definidas segin monto de deuda con el sistema financiero.

(**) Incluye a los bancos Nacién y Provincia, a otros bancos publicos provinciales y municipales y a bancos privados minoristas y mayoris-
tas de capital nacional.

(***) Incluye a bancos privados minoristas y mayoristas de capital extranjero y a bancos privados minoristas sucursales de capitales extran-
jeros.

() Excluye algunas entidades pequefias y nuevas para las cuales no se cuenta con informacién confiable.

ad

) Incluye a bancos publicos provinciales y municipales, otros bancos privados minoristas de alcance nacional, restantes bancos priva-
dos minoristas regionales, y privados mayoristas.

Fuente: BCRA.

Sin embargo, dada la gran cantidad de fusiones y adquisiciones registradas en el periodo
bajo estudio, una posible hipétesis es que el aumento de la participacién de los bancos
extranjeros y grandes en el financiamiento a las MIPyMEs se deba a un mero cambio de
manos de las carteras de bancos més pequefios que suelen tener una mayor participacién
de este tipo de empresas en su lista de deudores, y permanecen en la cartera de la nueva
entidad en el corto plazo.

Para el BCRA esta explicacién es vélida pero considera que puede ser interpretada como
una estrategia de expansién de los grandes bancos y de los extranjeros en el segmento
MIPyME de la demanda. Si bien esta estrategia pareceria evidenciarse en los paises in-
dustrializados en donde el desarrollo del mercado de capitales es profundo y se viene
observando una desintermediacién bancaria en el financiamiento de las grandes empre-
sas, no serfa correcto afirmar que lo mismo estd ocurriendo en la Argentina, dado el de-
sarrollo del mercado de capitales actual.
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Ademas, como se menciond anteriormente existe un problema de definicién de lo que
es una MIPyME en la medida en que muchas empresas que cumplen con los criterios de
ocupacién, ventas, deuda y otros, pertenecen a grupos econémicos locales o internacio-
nales, por lo tanto no se puede saber qué sucedié con las MIPyMEs de capital nacional.

En resumen, para concluir cémo la extranjerizacién y concentracién bancaria han afec-
tado a este grupo de empresas se deberia analizar la cuestién en un periodo més pro-
longado de tiempo, en donde el proceso ya esté consolidado y las politicas crediticias
de los nuevos bancos instalados o conformados a través de fusiones y adquisiciones re-
flejen las nuevas decisiones de politica crediticia y no una situacién heredada del pasado,
como ocurre ahora. Asimismo, seria conveniente antes de generar un diagnéstico, ob-
servar como se resuelve la situacion recesiva de la economia doméstica de manera de
analizar un periodo mas estable de la demanda y la oferta de crédito bancario. En tanto,
también serfa fundamental tener en cuenta la concentracién y extranjerizacién del sector
productivo argentino, para distinguir a las MIPyMEs independientes de capital nacional.

NORMAS Y REQUISITOS DEL BCRA:
IMPACTO EN EL FINANCIAMIENTO DE LAS PYMES

Los objetivos prioritarios del Banco Central son preservar el valor de la moneda y man-
tener la estabilidad del sistema financiero. Hasta el presente, el BCRA ha cumplido con
ambos. En relacién con la segunda meta, luego del "efecto tequila" el BCRA impuso nor-
mas y requisitos mas estrictos al sistema financiero con el fin de otorgar mayor solvencia
y liquidez a las entidades bancarias, lo cual permitié superar los impactos negativos deri-
vados de las crisis asidtica, rusa y brasilera y preservar la estabilidad del sistema financiero.

Entre ellas, cabe destacar la ampliacién y flexibilizacion de las facultades del BCRA pa-
ra asistir a entidades financieras en un contexto de crisis sistémica, la constitucién de
un seguro de depédsitos para proteger al pequefio ahorrista, el establecimiento de un sis-
tema de requisitos minimos de liquidez, un programa contingente de pases con un gru-
po de bancos internacionales y una cantidad de reservas internacionales que exceden a
los minimos estipulados por la Ley de Convertibilidad, con el fin de mantener una ele-
vada liquidez en todo el sistema financiero.

En tanto, se introdujeron regulaciones prudenciales mas estrictas, entre las que se des-
tacan las relacionadas con la capitalizacion de las entidades bancarias y las de previsio-
namiento de los deudores.

Estas normas impulsaron en parte el proceso de concentracion debido a los exigentes
requisitos de capital que impuso el BCRA, lo cual indujo a algunos bancos locales a ven-
der su propiedad ante la imposibilidad de cumplir con dicha normativa (Bleger y Rozen-
wurcel, 2000) y a otros, a operar en la informalidad, los cuales atienden a una parte im-
portante de la poblacion de menores ingresos (Deloitte&Touche, 2000). Para el BCRA,
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la normativa prudencial vigente respeta los estandares internacionales, en tanto estd
acorde con los niveles de riesgo de la economia argentina configurado por el marco ins-
titucional, politico y econdmico. Asimismo, el mayor nivel de extranjerizacion genera
una percepcion en el publico de mayor solvencia y liquidez de las entidades lo cual for-
talece la estabilidad del sistema.

De todas maneras, el sistema financiero argentino sigue presentando rasgos de fragili-
dad, como por ejemplo, la incapacidad del BCRA de actuar como prestamista de Gltima
instancia, el plazo promedio reducido de los pasivos bancarios, el descalce de moneda
existente en una porcién importante de los préstamos en dolares en relacién con el in-
greso en pesos de sus titulares, los todavia altos costos de intermediacién y los eleva-
dos niveles de morosidad que presentan las carteras de los bancos.

En la actualidad existe un debate acerca de cémo afecta la mayor rigidez de las normas
del BCRA -en comparacion con las estipuladas por el acuerdo de Basilea- al acceso de las
MIPyMEs al crédito bancario. Algunos economistas en linea con el BCRA postulan que
las exigencias de capitalizacion mas estrictas en el caso argentino generaron un shock
positivo de confianza del publico, generando un aumento de los depésitos que habrian
resultado en un incremento neto de la oferta de fondos prestables de las entidades. El
hecho de que la monetizacién de la economia haya pasado de 8,9% del PBl en 1991 a
32,3% en 1999 -superior al de Brasil, que asciende a 29%- da cuenta de ello.

Desde otro punto de vista, éstas podrian generar cierta reticencia de los bancos a pres-
tarle a MIPyMEs. Dado que las exigencias de capitalizacién implican que una porcién del
activo debe tener contrapartida en el patrimonio neto y que esta proporcién es el 11,5%
de la sumatoria de los activos ponderados cada uno de ellos por el riesgo asociado al
mismo, una mayor parte de la cartera aplicada a MIPyMEs se traduce en mayor patri-
monio neto requerido, y los préstamos financiados con capital son mas costosos que los
financiados con pasivos. En este argumento surgen dos cuestiones: en primer lugar el
hecho de que el coeficiente de capitalizacién sea de 11,5% en lugar de 8% que fija el
acuerdo de Basilea. En segundo lugar, el hecho de que la ponderacién de cada activo de-
penda de la tasa de interés asociada al mismo. Asimismo, algunos economistas afirman
que las regulaciones del sistema financiero argentino privilegian la solvencia y la liquidez,
alcanzando éste buenos niveles de calidad pero riesgos demasiado moderados como para
generar crecimiento en la economia.

CONCLUSIONES

Las MIPyMEs generan una fuerte contribucién al empleo y valor agregado de la econo-
mia argentina. Sin embargo, su participacién en el crédito bancario esta significativa-
mente sub-representada. En parte, esta realidad se condice con las particularidades que
presentan las mismas en cuanto a los problemas de informacién inherentes al mercado
de créditos. Ademds, existe un problema en la definicién de MIPyME via métodos
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cuantitativos que no tienen en cuenta el proceso de concentracién y extranjerizacion
del sistema productivo. No es lo mismo una MIPyME que pertenece a un grupo econé-
mico nacional o extranjero que una firma familiar de capital nacional. En este sentido,
los niimeros correspondientes a las MIPyMEs nacionales e independientes seguramente
sean aun menores.

Entre 1998 y 2000, las MIPyMEs presentaron una tendencia negativa en su participa-
cién en el total de préstamos otorgados al sistema no financiero (sin incluir a las per-
sonas fisicas). Esto se produjo en un contexto de contraccién del crédito al sector pri-
vado productivo, pero de expansién del mismo al Sector No Financiero, liderado por el
sector publico y las personas fisicas. Se observa que el sector piblico ha desplazado en
alguna medida al sector privado.

El volumen de crédito otorgado a estas empresas esta garantizado en mayor proporcion
que el de las grandes empresas. Asimismo, aquéllas presentan un mayor riesgo, lo cual
se evidencia en su mayor porcién de préstamos irregulares e irrecuperables que en el ca-
so de las grandes empresas.

En el futuro, el proceso de transformacién que sufrié el sistema bancario, caracterizado
por la concentracién y la extranjerizacién podria impactar negativamente en el finan-
ciamiento de las MIPyMEs debido a las politicas crediticias que suelen adoptar los ban-
cos grandes y extranjeros. Sin embargo, la evidencia empirica presentada no pareceria
ser suficiente para determinar cémo las han afectado estos cambios hasta ahora. El au-
mento de la participacién de los bancos grandes y extranjeros en el financiamiento a
las MIPyMEs registrado entre 1998 y 2000 puede responder a un proceso de cambio de
manos en el cual los bancos mas pequefios y locales quedan absorbidos por los primeros.
Asimismo, a pesar de las restricciones existentes para la identificacion de MIPyMEs in-
dependientes y de capital nacional, seria interesante poder analizar qué sucedié con el
financiamiento de este grupo particular de empresas.

Por dltimo, cabe destacar que las normas prudenciales del sistema financiero argentino
son més estrictas que las estipuladas en Basilea. En particular, las normas de capitalizacién
y previsién que se les exige a los bancos impacta negativamente en la disposicién de los
mismos a prestarles a las MIPyMEs. Sin embargo, no queda claro cuél es la solucién de
este problema: si disminuir estas exigencias, lo cual implicaria exponer a una mayor fra-
gilidad al sistema financiero, o implementar instrumentos para resolver el problema del
financiamiento a estas empresas por fuera de los bancos. Este dltimo punto queda
abierto para una discusién posterior.
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