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Resumen Ejecutivo

Esta evaluacién analiza el apoyo directo que la Corporacién
Interamericana de Inversiones (CII) brinda a las pequenas
y medianas empresas (PYME). Pasa revista al origen y la
evoluciéon del apoyo directo! de la CII para las PYME y
analiza la pertinencia, los resultados de desarrollo y los
resultados financieros de dicho apoyo. Asimismo, analiza los
procedimientos internos que la CII emplea para administrar
el apoyo directo, asi como la experiencia que han acumulado
otros bancos multilaterales de desarrollo en materia de
apoyo directo a las PYME. La evaluacién abarca todas las
operaciones de crédito directo que la CII aprobé a favor
de las PYME entre 2006 y 2015 (antes de la fusién hacia
afuera) y las operaciones de asistencia técnica de la CII
desembolsadas a través del programa FINPYME durante ese
mismo periodo.

La reciente fusion hacia afuera de las ventanillas del sector privado del Grupo BID
ha ampliado las actividades de la CII sustancialmente, extendiendo sus funciones
mds alld de su cometido bésico de proporcionar apoyo a las PYME, y ha centrado
la atencién en cémo apoyarlas mejor en un contexto de escasez de recursos.
Actualmente, la CII estd formulando una estrategia para ampliar su alcance a las
PYME y acrecentar su impacto buscando formas de hacer frente eficientemente
a barreras que limitan el crecimiento de estas empresas. Aunque en mayo de
2016 el programa FINPYME Credit, un mecanismo de financiamiento directo
simplificado creado para las PYME, caducé, se ha prorrogado temporalmente
hasta la finalizacién de la presente evaluacién. La evaluacién colma una importante
brecha de informacién en la tarea de definir el camino por delante.
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CONTEXTO DE LA EVALUACION

Las PYME representan una parte significativa del PIB y el empleo de los paises en
desarrollo; sin embargo, su contribucién al crecimiento del empleo ha sido, durante
decenios, un tema de debate de la politica e investigacién econdmicas. Aunque es objeto
de gran polémica, la opinidén imperante es que ciertas restricciones que enfrentan las
PYME son consecuencia de limitaciones del mercado y que, por lo tanto, en algunos
casos, las intervenciones de los gobiernos y los bancos multilaterales de desarrollo se
justifican y pueden ser positivas. De las numerosas restricciones que citan frenan su
crecimiento, las PYME senalan entre las mds importantes el acceso al financiamiento.
Varias barreras explican estas restricciones que limitan el acceso al financiamiento
en América Latina y el Caribe, entre otras, los altos niveles de informalidad laboral,
el reducido nivel de bancarizacién de las PYME, la limitada competencia de los
intermediarios financieros y las deficiencias en el entorno reglamentario y en materia
de infraestructura financiera de los paises. No obstante, existe considerable desacuerdo
con respecto a los tipos de PYME a las que deben dirigirse las intervenciones y son
pocas las evaluaciones sistemdticas que se han realizado sobre la eficacia de estas tltimas.

La mayor parte del financiamiento de los bancos multilaterales de desarrollo a las
PYME se ha encauzado indirectamente a través de intermediarios financieros, ya que
esas intervenciones, ademds de llegar mds eficientemente a un mayor niimero de PYME,
son las que pueden asegurar una mayor sostenibilidad del acceso al financiamiento.
Los bancos multilaterales de desarrollo reconocen que trabajar con intermediarios
financieros locales aprovecha las ventajas comparativas que ofrecen esas entidades:
menos tiempo de tramitacién y menores costos de transaccién; conocimientos y redes
locales; financiamiento en moneda local, y venta cruzada de otros productos, con la
ventaja doble de poder generar ingresos y contar con mejor informacién sobre las
PYME que se estdn apoyando. Ademds, si el apoyo a las PYME se convierte en una
linea de negocio rentable para el intermediario financiero local, ello puede tener efectos
sostenibles a largo plazo que van mucho mds alld de la duracién de la operacién. Otros
instrumentos de los que se valen los bancos multilaterales de desarrollo para apoyar
a las PYME de manera indirecta son operaciones de asistencia técnica, garantias y
cadenas de valor corporativas.

Otros bancos multilaterales de desarrollo han centrado la atencién casi exclusivamente
en brindar apoyo a las PYME en forma indirecta a través de intermediarios financieros.
Una de las principales razones es que ningtin banco multilateral de desarrollo ha logrado
administrar el financiamiento directo a las PYME en forma autosostenible desde el
punto de vista financiero. La Corporacién Financiera Internacional (IFC), el banco
multilateral de desarrollo que supera ampliamente a otros en cuanto a la experiencia
en la concesién de crédito directo a las PYME, optd por recurrir casi exclusivamente a
intermediarios financieros para proporcionar apoyo financiero a las PYME cuando se
dio cuenta de que no podia alcanzar una escala suficiente y lograr un efecto sistémico
brindando financiamiento directo.

Evaluacién del Apoyo Directo de la CII a las PYME



EvorucioN pEL Aroyo DIRECTO DE LA CII A 1As PYME

La CII es el tnico banco multilateral de desarrollo con el mandato explicito de
apoyar a las PYME, y ha brindado ese apoyo tanto directa como indirectamente
a través de intermediarios financieros. Aunque el Convenio Constitutivo de la
CII de 1984 dispone como preferencia de la CII apoyar a las PYME, no incluye
un mandato explicito sobre la forma que ese apoyo deba asumir. Sin embargo, el
Directorio Ejecutivo y la Administracién de la CII interpretaron posteriormente que
la funcién de la Corporacién incluia apoyo directo a las PYME. El aumento gradual
del limite sectorial de los intermediarios financieros surgié del reconocimiento de
que el apoyo directo a las PYME debe equilibrarse con operaciones de menor riesgo
y con costos operativos mds bajos que el ingreso que generan.

Si bien reconoce las ventajas de realizar operaciones con intermediarios financieros,
la CII ha seguido trabajando directamente con las PYME, citando la ausencia de
financiamiento a mds largo plazo y el alto aporte al desarrollo que ofrecen estas
operaciones. La CII reconoce que, por si solo, el apoyo directo a las PYME no
es financieramente sostenible y que requiere subvenciones cruzadas de fuentes de
ingresos procedentes de otras actividades de negocio, asi como un organismo mds
dgil, con mayor presencia local y tiempos de tramitacién mds rdpidos. Asimismo,
aunque representa un volumen reducido de aprobaciones, el apoyo directo permite
a la CII realizar operaciones en paises miembros en que las oportunidades para
llevar a cabo operaciones de mayor envergadura son limitadas.

Entre 2006 y 2015, la CII aprobé un total de 177 operaciones de crédito directo
a favor de las PYME por un monto de US$219 millones. Ello representa el 37%
de todas las operaciones de préstamo y el 6% del crédito total aprobado por la
CII durante ese periodo. De estas operaciones de crédito directo a PYME, 112
(por US$29 millones) fueron operaciones del programa FINPYME Crediz, y 65
(por US$190 millones) fueron operaciones regulares de crédito directo a PYME.
El tamafo promedio de las operaciones del programa FINPYME Credit fue de
US$261.000, en tanto que el tamano promedio de las operaciones regulares a
favor de las PYME fue de US$2,9 millones. Los montos aprobados para financiar
PYME a través de intermediarios financieros superaron con creces los montos de
las operaciones de crédito directo a favor de las PYME. Medido en funcién del
nimero de operaciones, en 2008 y en todos los anos a partir de 2011, la CII
aprobd mds operaciones directas para las PYME que operaciones de prepréstamo
para este tipo de empresas (a través de intermediarios financieros). Ademds del
crédito, el nimero de operaciones de asistencia técnica a favor de las PYME vy los
montos desembolsados a través de esas operaciones han aumentado drésticamente
desde que la institucién establecié un drea de apoyo dedicada a la asistencia técnica.
Segtin estimaciones de OVE, entre 2006 y 2015, la CII desembolsé bajo el sello
FINPYME un total de 2.520 operaciones de asistencia técnica, por un monto total

de US$10,3 millones.

ResumeN Ejecutivo
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TENDENCIAS DEL APOYO DIRECTO A LAS PYME

Son escasas las pruebas empiricas de que el apoyo directo proporcionado por la CII
a favor de las PYME se brindé siguiendo una estrategia coherente e integral. La
presencia local de la CII en ciertos paises de los grupos C y D, sumado al crédito
directo activo a las PYME (sobre todo a través del programa FINPYME Credit), ha
contribuido a incrementar el nimero de aprobaciones en esos paises. Durante el
periodo comprendido entre 2006 y 2015, los paises de los grupos Cy D representaron
el 81% del total de aprobaciones crediticias para las PYME, en tanto que los paises
de los grupos A y B representaron el 19%?2. Sin embargo, en funcién del volumen, la
composicién fue diferente: 50%, cada uno, para los paises de los grupos Cy D y los
paises de los grupos A y B, lo cual refleja el hecho de que las operaciones FINPYME
fueron considerablemente mds pequefnas que las operaciones regulares a favor de
las PYME. En total, la CII apoyé a 19 paises por medio de crédito directo para
PYMES3. Entre 2006 y 2015, la CII apoyé a PYME de 20 sectores, desde petrdleo,
gas y mineria, hasta servicios y educacién. Aunque en el caso de FINPYME Credir el
principal criterio para seleccionar PYME fue la medida en que la empresa cumplia
las razones financieras preestablecidas y otros criterios comerciales, no ha habido
una estrategia u orientacién claras en cuanto a los sectores que son prioritarios o los
tipos de PYME que deben apoyarse.

Entre 2006 y 2015, la CII lleg6 a 120 PYME#* en América Latina y el Caribe a través
de sus operaciones de crédito directo, lo cual es indicativo de la limitada capacidad
de este enfoque para alcanzar una escala suficiente y tener un impacto sistémico. Se
desembolsaron operaciones de asistencia técnica del programa FINPYME alos 26 paises
prestatarios de la CII, beneficiando a aproximadamente 7.200 empresas®. La mayor
parte de las operaciones de asistencia técnica (98%) no se vincularon a operaciones de
préstamo y los servicios de asesoramiento para las PYME no se administraron como
dimensién esencial de la labor que la CII realiza con estas empresas.

La CII apoy¢ principalmente a PYME que habian iniciado operaciones hacia varios
anos. En el caso del programa FINPYME, la edad mediana en el momento de
aprobacidn fue 15 afos, y la mayoria de las empresas estaban en operaciones entre 11
afos y 29 anos. En el caso de las operaciones regulares a favor de las PYME, la edad
mediana fue 7 afios; sin embargo, ello se debe en parte a que algunos clientes eran
entidades con fines especiales de reciente creacién (18%), y es discutible si ese tipo
de clientes se puede clasificar o no como PYME. Ademds, el 70% de los prestatarios
de las operaciones regulares a favor de las PYME pertenecian a otra empresa o grupo.
En el caso de las empresas del programa FINPYME Credit, la mediana del nimero
de empleados en el momento de aprobacién fue 40 y la mediana del volumen de
ventas fue US$1,7 millones. En el caso de las operaciones regulares a favor de las
PYME, la mediana del nimero de empleados fue 54, en tanto que la mediana del
volumen de ventas fue US$4,9 millones. En gran medida, el financiamiento ha
apoyado inversiones de capital (81%), que en América Latina y el Caribe se han

Evaluacién del Apoyo Directo de la CII a las PYME



identificado como una restriccién importante. Sin embargo, la CII proporciond
principalmente préstamos denominados en délares de Estados Unidos que las
empresas y los oficiales de inversién sefalaron constituye una desventaja para
algunos paises en comparacién con el financiamiento de intermediarios financieros
locales. Todos los préstamos preferentes de la CII a las PYME estaban garantizados.
La CII también intent6 ofrecer préstamos subordinados no garantizados a través
del programa FINPYME Credit, pero ello dio lugar a resultados financieros
negativos. La mediana del plazo de las operaciones del programa FINPYME Credit
fue de 60 meses (5 anos) con una tasa de interés fija de 7,6%. La mediana del plazo
de las operaciones regulares a favor de las PYME fue de 82 meses (casi 7 afos), y
la mayor parte de los proyectos tenfan tasas de interés variables con un margen de
4,9% (mediana).

PROCEDIMIENTOS OPERATIVOS

La CII reconocié que era necesario contar con procedimientos mds eficientes y
estandarizados para el financiamiento a PYME, pero esos procedimientos se
aplicaron tnicamente al programa FINPYME Credit y no a las otras operaciones
de crédito directo a favor de esas empresas. El programa FINPYME Credir aplicé
criterios especificos y estandarizados a sus inversiones, y fue mds exitoso que
programas para las PYME de otros bancos multilaterales de desarrollo revisados
en el contexto de la presente evaluacién. Asimismo, el programa adopté algunas
de las pricticas 6ptimas identificadas en programas para las PYME de otros bancos
multilaterales de desarrollo: personal exclusivamente dedicado al programa,
tramitacion local, asi como el seguimiento y la administracién centralizados para
asegurar el control de la calidad y la coherencia. Las operaciones regulares a favor
de las PYME no se administraron como componente de un programa coherente
y se cifieron a los mismos procedimientos y requisitos de documentacién que las
operaciones con empresas mds grandes. Pese al considerable crecimiento que han
registrado a lo largo del tiempo, los programas de asistencia técnica no cuentan con
procedimientos o sistemas para administrar eficazmente el volumen de operaciones,
y persisten graves problemas de falta de informacién y seguimiento.

La tramitacién de las operaciones regulares a favor de las PYME no fue mds rdpida
que la de otras operaciones con empresas y ha sido lenta en comparacién con las
pautas establecidas del financiamiento comercial. Ademds, entre 2006 y 2015, el
20,5% de las operaciones aprobadas a través del programa FINPYME Credir se
cancelaron o se descartaron antes de la fase de desembolso, lo cual refleja una
tasa superior a la de otros préstamos a PYME (13,8%) o a empresas grandes
(13,5%). La principal razén por la que se cancelaron préstamos del programa
FINPYME (56% de los casos) es que, durante el proceso de debida diligencia
legal, ya aprobado el préstamo, surgieron temas relacionados con las garantias. En
otro 33% de los casos, el cliente opté por un mecanismo financiero alternativo o
consigui6 financiamiento local.

ResumeN Ejecutivo
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ADICIONALIDAD Y RESULTADOS FINANCIEROS

Los documentos operativos ofrecen poca informacién sobre la adicionalidad
financiera de la CII, ya que la CII rara vez documenté las condiciones crediticias
anteriores de los clientes PYME (por ejemplo, plazo, tasas de interés, garantias). Los
resultados de la encuesta a los clientes apuntan a que casi todas las PYME (84%)
tenfan acceso a crédito antes de ser clientes de la CII, principalmente de bancos
comerciales. Las condiciones de estos préstamos anteriores variaron segtin el tipo de
cliente. En el caso de los clientes del programa FINPYME, la mediana del plazo de los
préstamos anteriores fue de 60 meses (igual a la mediana del plazo de los préstamos
ofrecidos por FINPYME), y el plazo de la mayor parte de los préstamos varié entre
45y 75 meses. En el caso de los clientes de las operaciones regulares con PYME, la
mediana del plazo de los préstamos anteriores fue 72 meses (aproximadamente un
afo menos que la mediana del plazo de los préstamos regulares de la CII a favor de
las PYME) vy, en general, los plazos anteriores fluctuaron entre 14 y 135 meses. De
los clientes que tenian previamente acceso a crédito, la CII ofrecié plazos mds largos
que las fuentes alternativas de financiamiento al 36% de los clientes del programa
FINPYME Credit y al 50% de las PYME beneficiarias de operaciones regulares. El
hecho de que la mayoria de las PYME que realizaron operaciones al margen del
programa FINPYME (70%) pertenecia a otra empresa o grupo que generalmente
garantizaba los préstamos también pone en duda la adicionalidad financiera de estas
operaciones. Aunque la mayor parte de los clientes encuestados (68%) declaré que
el préstamo de la CII les habia ayudado a obtener acceso a nuevas fuentes de crédito,
la mayoria de ellos senalé que sus condiciones crediticias antes y después del apoyo
de la CII eran similares.

Aunque uno de los motivos que se cita con frecuencia como razén para trabajar
directamente con las PYME es que estas operaciones tienen un alto aporte al
desarrollo, en la prdctica, la CII ha prestado poca atencién a la maximizacion del
aporte al desarrollo cuando selecciona a las PYME o al seguimiento de los resultados
de desarrollo. La mayor parte de las operaciones se encaminaba a incrementar
las ventas, la produccién y el empleo, pero las operaciones muy rara vez incluian
explicitamente indicadores especificos para medir los avances en la consecucién de
esos objetivos. Los informes de supervisiéon de la CII centraron la atencién casi
exclusivamente en el desempefio financiero de los clientes. OVE elaboré una base
de datos de indicadores bdsicos de seguimiento del desempefio empresarial (ventas y
empleo) recurriendo a diversas fuentes. Ligeramente mds de la mitad de los clientes
del programa FINPYME Credir (54%) incrementaron sus ventas anuales, pero las
limitaciones de la informacién que consulté OVE no permitieron determinar si
se habia registrado un aumento del empleo. La mayoria de los clientes PYME que
realizaron operaciones al margen del programa FINPYME registraron aumentos,
tanto de las ventas como del empleo (81% y 84%, respectivamente). No obstante,
esos resultados no necesariamente pueden atribuirse al apoyo de la CII.
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Dada la ausencia casi total de objetivos claros y sistemas de seguimiento y evaluacién,
no es posible para la CII determinar si se lograron los objetivos que la Corporacién se
habia propuesto alcanzar a través de los programas estratégicos de asistencia técnica.
Ninguno de los programas estratégicos establecié marcos de resultados o definié
indicadores de resultados que permitieran medir la eficacia de la asistencia técnica.
Las actividades de seguimiento se limitaron casi exclusivamente a los desembolsos,
y la presentacién de informacién no fue sistemdtica entre los programas. Solo dos
programas estratégicos han realizado las tareas de seguimiento y evaluacién mds
sistemdticamente (GREENPYME y Mujer Empresaria). En general, la gestién de los
conocimientos que generaron los programas de asistencia técnica ha sido deficiente.

El costo financiero del programa FINPYME Credit ha sido relativamente mayor que
el de otros productos de la CII, lo cual refleja el riesgo mds alto que conllevan estas
operaciones pequefias. Entre 2006 y 2015, el monto promedio de las provisiones
para pérdidas del programa FINPYME Credit (como porcentaje del monto de
los préstamos pendientes) fue del 12,3%, en tanto que el monto promedio de las
provisiones para pérdidas de las operaciones regulares a favor de las PYME fue del
8,5%. En cambio, las provisiones para pérdidas de las operaciones con empresas
grandes ascienden, en promedio, al 6% y las de los préstamos a intermediarios
financieros al 2,8%. Desde 2012, las provisiones totales del programa FINPYME
Credit se han duplicado debido al deterioro de las calificaciones crediticias. Asimismo,
los montos cancelados en libros del programa FINPYME Credit han sido superiores
a los de otros productos de la CII, y aumentaron considerablemente en 2014 y 2015,
en parte debido a los resultados financieros negativos de los préstamos subordinados
creados en 2013. Aunque los mérgenes financieros netos fueron positivos durante el
periodo objeto de la evaluacién, el anilisis de rentabilidad realizado por OVE indica
que ni el programa FINPYME Credit ni las operaciones regulares de apoyo a las
PYME son financieramente sostenibles y se estima que, después de tener en cuenta
los gastos operativos y los gastos generales, las pérdidas anuales ascienden a unos

US$800.000 y US$3,6 millones, respectivamente.

RECOMENDACIONES

Sobre la base de los hallazgos de la presente evaluacién, OVE tiene tres
recomendaciones para la Administracién de la CII.

1. Dejar de proporcionar préstamos directos a las PYME. Los hallazgos de esta
evaluacién con respecto a la efectividad en el desarrollo, la adicionalidad de la
CII y su desempeno financiero no apoyan la prolongacién del crédito directo
a las PYME (ya sea a través de FINPYME Credit u operaciones regulares a
favor de las PYME). Las instituciones financieras y otros intermediarios gozan
de claras ventajas comparativas para llegar a un mayor nimero de PYME mids
eficientemente y asegurar un apoyo mds sostenible. Por consiguiente, si la
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El costo financiero del programa CII identificara mercados o segmentos con importantes brechas financieras,
FINPYME Credit ha sido .. , . ..
relativamente mayor que l de otros el apoyo a las PYME solo de manera indirecta a través de intermediarios se

productos de la CIL, lo cual refleja justificarfa en términos de eficiencia y eficacia.

el riesgo mds alto que conllevan
estas operaciones pequeas.

ocu 2. Coordinar con el BID para identificar las maneras mds eficaces en que el
Grupo BID puede apoyar a las PYME, tanto a nivel agregado (como parte de
una estrategia de la CII orientada a las PYME coordinada en todo el Grupo
BID), como a nivel sectorial, local, regional y de pais. Esto deberia incluir
un andlisis de las principales barreras y las fallas de mercado conexas que
limitan el crecimiento de las PYME vy la identificacién de los instrumentos
mds apropiados del Grupo BID para hacer frente a esas barreras. El apoyo de
la CII (proporcionado de manera indirecta como se indica en la Recomendacién
1) deberia utilizarse para abordar tnicamente las barreras en que la CII tiene
ventajas comparativas. Se deberia dilucidar claramente la justificacién de la
participacién de la CII y hacer el seguimiento e informar periédicamente los
resultados de dicha participacion.

3. Reorientar los programas de asistencia técnica a favor de las PYME para

hacer frente a las principales restricciones que limitan el crecimiento de estas
empresas, y mejorar la gestion de las operaciones de asistencia técnica a favor de
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las PYME. Las operaciones de asistencia técnica deberian ser un elemento clave
en la nueva estrategia a favor de las PYME, con un enfoque mds estratégico
que centre la atencién en formas de reducir las principales barreras que limitan
el crecimiento de las PYME, en consonancia con la Recomendacién 2. Se
deberian definir los tipos de asistencia técnica, con objetivos claros y un marco
de resultados para cada programa de asistencia técnica para PYME. Se deberian
establecer procedimientos y sistemas que permitan llevar un seguimiento
sistemdtico y presentar informacién sobre las actividades de asistencia técnica a

favor de las PYME.

Apoyo directo significa que el cliente directo de la CII es una PYME, por oposicién a un
intermediario (por ejemplo, una institucién financiera, un fondo o una empresa mds grande) a
través del cual se llega a las PYME.

FINPYME Credit estaba en vigor solamente en los paises de los grupos C y D, de los cuales cuatro
representaban el 70% del nimero de operaciones: Nicaragua (24%), Bolivia (19%), Paraguay
(15%) y Uruguay (12%). En cambio, las operaciones regulares a favor de las PYME no incluyen
limitaciones en cuanto a los grupos de paises. Los paises de los grupos A y B representaban el 52%
de las operaciones regulares a favor de las PYME, mientras que los paises de los grupos C y D, el
48%. Los paises que registraron el mayor nimero de operaciones aprobadas fueron Pert (14%),
Costa Rica (12%) y Colombia (11%).

Paises sin préstamos directos: Barbados, Guyana, Panamd, Reptiblica Dominicana, Suriname,
Trinidad y Tobago y Venezuela.

Ello incluye Gnicamente operaciones desembolsadas a PYME y excluye el conteo doble de clientes
repetidos debido a operaciones renovadas u operaciones multiples.

Ya que una misma empresa puede beneficiarse de varias operaciones de asistencia técnica es
probable que esta cifra incluya un considerable conteo doble de beneficiarios tinicos. La CII no
realizé un seguimiento sistemdtico de los beneficiarios.
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- Contexto de la
"L Evaluacion

Esta evaluacién analiza el apoyo directo que la Corporacién
Interamericana de Inversiones (CII) brindé a las PYME entre
2006 y 2015 (antes de la fusién hacia afuera). Apoyo directo
significa que el cliente directo de la CII es una PYME, por
oposicién a un intermediario (por ejemplo, una institucién
financiera, un fondo o una empresa mds grande) a través de
cual se llega a las PYME. El apoyo directo engloba concesiéon
de crédito y actividades de asistencia técnica. A solicitud del
Directorio Ejecutivo de la CII, la presente evaluacién se incluyé
en el programa de trabajo de OVE para 2016-2017 (documento
RE-492-1).

A.  JUSTIFICACION

La CII ocupa un lugar tnico entre los bancos multilaterales de desarrollo por tener el
mandato explicito de apoyar alas PYME!. El Convenio Constitutivo de la Corporacién
Interamericana de Inversiones de 1984 (comtinmente denominado el “Convenio de
la CII”) dispone que la CII ha de dar preferencia al apoyo de las PYME. Sin embargo,
el Convenio no especifica la forma de dicho apoyo (por ejemplo, si debe ser directo o
indirecto) y, a lo largo de su historia, la CII ha brindado este apoyo tanto directamente
(es decir, al cliente directo de la CII, las PYME) como indirectamente (por la via de
instituciones financieras, fondos u otras entidades).

La reciente fusién hacia afuera de las ventanillas del sector privado del Grupo BID ha
ampliado las actividades de la CII sustancialmente, extendiendo sus funciones mds alld
de su cometido bdsico de proporcionar apoyo a las PYME, y ha centrado la atencién
en cémo apoyarlas mejor en un contexto de escasez de recursos. Actualmente, la CII
estd formulando una estrategia para ampliar su alcance a las PYME y acrecentar su
impacto buscando formas de hacer frente eficientemente a barreras que limitan el
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crecimiento de estas empresas. Aunque en mayo de 2016, el programa FINPYME
Credit, un mecanismo de financiamiento directo simplificado creado para las PYME,
caduc, se ha prorrogado temporalmente hasta la finalizacién de la presente evaluacién

(documento CII/DE 11/16).

En este contexto, la presente evaluacién colma una importante brecha de informacién
en la tarea de definir el camino por delante. El programa FINPYME Credit y el apoyo
directo a las PYME en general nunca han sido objeto de una evaluacién sistemdtica®.
En 2016, OVE llevé a cabo una evaluacién integral de la labor que el Grupo BID
realiza a través de intermediarios financieros. La presente evaluacién complementa la
evaluacién de los intermediarios financieros mediante un andlisis de la experiencia que
ha acumulado la CII en materia de apoyo directo a las PYME.

B.  ;POR QUE APOYAR A LAS PYME?

Las PYME representan una parte significativa del PIB y el empleo en los paises en
desarrollo. Segtin estimaciones globales, las PYME formales e informales representan,
como minimo, el 60% del PIB. En paises de bajo ingreso y de ingreso mediano bajo,
las PYME contribuyen, respectivamente, el 61,5% vy el 68,5% del PIB?. A escala
mundial, las PYME representan mds de la mitad del empleo formal“. En los paises en
desarrollo, generan hasta un 67% del empleo formal. En América Latina y el Caribe,
hay aproximadamente 15 millones de PYME y su proporcién mediana en el empleo

es de alrededor del 65%>°.

La opinién imperante sugiere que las PYME tienen un papel importante que
desempenar en la creaciéon bruta de empleo, pero el impacto neto de estas empresas
en la destrucciéon de puestos de trabajo es menos evidente®. Si bien algunos estudios
sostienen que la creacién de empleo de las PYME tiende a contrarrestar el empleo que
destruyen, y que la creacién neta de empleo es mayor en las PYME que en empresas
miés grandes’, otras estimaciones parecen indicar que la capacidad de las PYME para
generar empleo no difiere mayormente de la capacidad de empresas mds grandes, si
se tienen en cuenta las tasas de supervivencia®. Los resultados apuntan a que ciertas
empresas nuevas y pequefias son las que mds contribuyen al crecimiento del empleo®.
No obstante, la mayor parte de las pequefias empresas no crecen porque su funcién es
principalmente proporcionar un ingreso de subsistencia a sus propietarios y familias!?.

Las tasas de productividad y crecimiento de la productividad de las PYME son mds
bajas que las de empresas mds grandes, lo cual explica por qué la creacién de empleo
en las PYME no se traduce necesariamente en un mayor crecimiento econémico en los
paises en desarrollo. Las empresas mds grandes son mds productivas, se benefician de
economias de escala, invierten mds en capital y mano de obra calificada, y son las que
tienen mayores probabilidades de crear productos nuevos''. Ademds, en promedio, los
sueldos de las PYME suelen ser mds bajos y, en relacién con empresas mds grandes,
ofrecen una seguridad y calidad de trabajo menores'?.
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De las numerosas restricciones que citan frenan su crecimiento, las PYME senalan
entre las mds importantes el acceso al financiamiento!®. En las encuestas de empresas
del Grupo del Banco Mundial, suelen citar como principal limitacién problemas
relacionados con el entorno empresarial y reglamentario'®. En segundo lugar, senalan
la infraestructura, incluido el acceso a electricidad y transporte y, en tercer lugar, el
acceso al financiamiento. El acceso al crédito parece ser especialmente problemdtico
para las PYME mds pequefas y nuevas de los paises en desarrollo (las cuales son,
ademds, las de mayor potencial de crecimiento); el 54,6% declara restricciones
crediticias, por oposicién a menos de la cuarta parte (24,6%) en el caso de PYME
mids grandes y establecidas'. En América Latina y el Caribe, alrededor del 30% de
las PYME considera el acceso al financiamiento como el factor que mds limita su
crecimiento (véase el Recuadro 1.1). Segtin el tipo de PYME que se esté focalizando,
por lo tanto, mejorar el acceso al financiamiento puede reducir o no reducir una
restriccién verdaderamente vinculante.

El acceso al financiamiento de las empresas mds pequefias es aproximadamente la
mitad del de empresas grandes. En América Latina y el Caribe, el nimero de PYME
no atendidas asciende a entre 2 millones y 2,5 millones, lo cual representa una brecha
crediticia de entre US$125.000 millones y US$155.000 millones. Menos del 40%
de las empresas mds pequenas declaran tener acceso a crédito, frente al 76% de las
empresas grandes. Asimismo, solo el 21% de las empresas mds pequenas recurren a
bancos para financiar sus inversiones y financian solo una pequefia proporcidn de sus
inversiones con crédito (12%), aproximadamente la mitad de la tasa de las empresas
mds grandes.

Ademds de confrontar mayores restricciones de acceso, las PYME obtienen
condiciones crediticias menos favorables. Sigue observdndose una brecha importante
en América Latina y el Caribe entre las tasas de interés que pagan las PYME y las que
pagan las empresas mds grandes: esta brecha asciende a mds del 10% en Colombia
y Perti, y a entre el 4% y el 5% en México, Bolivia y Guatemala, nivel muy superior
a la brecha de entre el 1% y el 1%2% en los paises desarrollados. Los recursos
disponibles suelen limitarse a capital de trabajo a corto plazo, no a financiamiento
a largo plazo. Asimismo, los requisitos de garantia de las PYME son mds exigentes.
En América Latina y el Caribe, la mayor parte de los préstamos empresariales (72%)
exigen garantias prendarias. Si bien la razén promedio préstamos/garantias de las
PYME es del 49%, las grandes empresas reciben, en promedio, el 62% del valor de
sus garantias prendarias.

Fuente: OVE 2016; Encuestas de Empresas del Banco Mundial.

Son varias las barreras que restringen el acceso al financiamiento de las PYME
en América Latina y el Caribe!¢. Alrededor del 30% de los puestos de trabajo en
América Latina y el Caribe son en el sector informal, en tanto que las empresas

1 CoNTEXTO DE LA EvALUACION
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formales ofrecen otro 10%, pero sobre una base informal, lo cual dificulta el andlisis
del crédito utilizando la informacién con que cuentan las empresas. Las empresas
pequenas suelen no tener conocimientos contables formales o pericia financiera,
sus ingresos son voldtiles y sus tasas de mortalidad son mds altas'’. Por otra parte,
la competencia entre los intermediarios financieros es limitada'®, lo cual da lugar a
mayores tasas de interés y limita las posibilidades de las PYME de beneficiarse de
la expansién general del crédito que ha ocurrido en América Latina y el Caribe!.
En su reciente evaluacién del apoyo que el Grupo BID brinda a las PYME a través
de intermediarios financieros, OVE determiné que la liquidez no es una restriccion
importante. La liquidez ha aumentado progresivamente en América Latina y el
Caribe, sobre todo cuando se mide en funcién de los depésitos, cuyos niveles se
sithan actualmente a la par de los niveles observados en los mercados desarrollados.
No obstante, este aumento de la liquidez solo se ha visto parcialmente reflejado en
el crédito del sector privado, ya que el endeudamiento del sector publico también se
ha incrementado, incluido de intermediarios financieros. Por tltimo, aunque en los
ultimos anos los paises de América Latina y el Caribe han avanzado considerablemente
en materia de reforma financiera, las deficiencias del entorno reglamentario y la
infraestructura financiera siguen teniendo un efecto desproporcionado sobre los
prestatarios mds pequenos®’.

Aunque es objeto de intenso debate?!, la opinién imperante en la comunidad de
financiamiento para el desarrollo es que ciertas restricciones que enfrentan las
PYME son resultado de fallas del mercado?? y que, por lo tanto, en algunos casos las
intervenciones de los gobiernos y los bancos multilaterales de desarrollo se justifican
y pueden ser positivas®. Las ramas del sector publico de los bancos multilaterales de
desarrollo centran la atencién principalmente en promover un entorno propicio para
el acceso al financiamiento?4, en tanto que sus ramas del sector privado generalmente
proporcionan financiamiento o asistencia técnica a PYME o instituciones financieras
(0, con menor frecuencia, a instituciones que supervisan aspectos del entorno en que
realizan sus actividades)?S.

La mayor parte del financiamiento de los bancos multilaterales de desarrollo a las
PYME se ha encauzado indirectamente a través de intermediarios financieros, ya que
esas intervenciones, ademds de llegar mds eficientemente a un mayor nimero de PYME,
son las que pueden asegurar una mayor sostenibilidad del acceso al financiamiento.
Los bancos multilaterales de desarrollo reconocen que trabajar con intermediarios
financieros locales aprovecha las ventajas comparativas que ofrecen esas entidades:
menos tiempo de tramitacién y menores costos de transaccién; conocimientos y redes
locales; financiamiento en moneda local; y venta cruzada de otros productos (por
ejemplo, de cuentas corrientes y de ahorro, transacciones en divisas, letras de crédito),
con la ventaja doble de poder generar ingresos y contar con mejor informacién sobre
las PYME que se estdn apoyando. Ademds, si el apoyo a las PYME se convierte en una
linea de negocio rentable para el intermediario financiero local, ello puede tener efectos
sostenibles a largo plazo que van mucho mads alld de la duracién de la operacién. Otros
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instrumentos de los que se valen los bancos multilaterales de desarrollo para apoyar
a las PYME de manera indirecta son operaciones de asistencia técnica, garantias y
cadenas de valor corporativas.

No obstante, existe considerable desacuerdo con respecto a los tipos de PYME a las que
deben dirigirse las intervenciones. Muchos estudios sostienen que deben focalizarse
principalmente en empresas nuevas en fase de crecimiento (a menudo denominadas
“gacelas”), en vista de su gran potencial para generar empleo, crecimiento econémico
e innovacién?®. Otros hacen hincapié en la importancia de apoyar también a PYME
que no estdn en fase de expansion, ya que proporcionan una fuente esencial de empleo
e ingresos en entornos en que el empleo asalariado no es una opcién?’, y porque
ciertos tipos de apoyo pueden nivelar las conmociones del ingreso?®. El mercado meta
de las PYME varia de acuerdo con los objetivos de las intervenciones (crecimiento
econémico y aumento del empleo por oposicién a estabilizacién del ingreso)?. En
todo caso, en qué medida las “gacelas” pueden identificarse correctamente en forma
ex ante sigue siendo un tema polémico.

Son pocas las evaluaciones sistemdticas sobre la eficacia de las intervenciones a favor de
las PYME, pero las pruebas, frecuentemente equivocas, sobre los tipos de intervencion
mis eficaces son incluso mds escasas®’. En general no se puede generalizar sobre los
resultados de las pocas evaluaciones que si existen, ya que son especificas a ciertos
contextos o se basan en datos poco fiables’!. Algunas evaluaciones de politicas que
focalizan directa o indirectamente a las PYME de América Latina y el Caribe sefialan
resultados positivos. En México, por ejemplo, una evaluacién de programas publicos a
favor de las PYME?? apunta a efectos positivos sobre resultados intermedios como la
capacitacién y la adopcién de tecnologia, pero los impactos sobre los resultados finales,
como el empleo y la productividad, no son evidentes?. En Colombia, una evaluacién
del financiamiento destinado a las PYME, a través de un banco estatal de segunda
linea, concluye que hubo efectos positivos sobre el valor del producto, el empleo, la
inversién y la productividad®*. Segtin un estudio sobre los programas publicos en Brasil
que proporcionan apoyo a las PYME, dirigir financiamiento a estas empresas a través de
los bancos es el tnico instrumento (mds que la capacitacién y la adopcién de medidas
para fomentar la innovacién y las exportaciones) que puede incidir positivamente en el
empleo y los sueldos®. La reciente evaluacién de OVE sobre el apoyo que el Grupo BID
proporciona a las PYME a través de intermediarios financieros® senala que, a nivel de
las PYME, las variables de resultados rara vez son objeto de seguimiento y, en algunos
casos, el apoyo del Grupo BID ni siquiera se traduce en un aumento proporcional de la
magnitud de la cartera de las PYME de los intermediarios financieros®.

C. ALCANCE Y METODOLOGIA DE LA EVALUACION

El objetivo de la evaluacidn es revisar y analizar la experiencia que la CII ha acumulado
brindando apoyo directo a las PYME?. La evaluacién pasa revista al origen y la
evolucién del apoyo directo de la CII para las PYME y evalta la pertinencia, los
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resultados de desarrollo y los resultados financieros de dicho apoyo. Asimismo, analiza
los procedimientos internos que la CII emplea para administrar el apoyo directo, asi
como la experiencia que han acumulado otros bancos multilaterales de desarrollo
en el dmbito del apoyo directo a las PYME. La evaluacién aborda los siguientes
interrogantes clave (véase el Recuadro 1.2):

* ;Cudl ha sido el origen y la evolucién del apoyo directo de la CII a las PYME?
sQué factores impulsaron a la CII a proporcionar apoyo directo a las PYME?
:C6émo ha evolucionado a lo largo del tiempo la cartera de operaciones de apoyo
directo a las PYME? ;Cémo ha evolucionado el apoyo directo a las PYME en
relacién con el apoyo indirecto que reciben?

e ;Cudn pertinente ha sido el apoyo directo de la CII? ;En qué medida el apoyo
directo de la CII a las PYME satisface una necesidad de desarrollo que en otras
circunstancias no se hubiera satisfecho? ;Hasta qué punto se ajustaron los
productos empleados por la CII para ofrecer apoyo directo a las PYME a las
restricciones o las necesidades por satisfacerse? ;Qué se puede decir con respecto
a la magnitud y alcance del apoyo de la CII en relacién con las necesidades de
desarrollo? ;Qué pruebas empiricas existen acerca de la adicionalidad del apoyo
directo de la CII a las PYME? ;Qué sabemos con respecto al acceso de los
clientes PYME a fuentes de financiamiento comerciales alternativas?

*  ;Qué se puede decir sobre los resultados de desarrollo que ha arrojado el apoyo
directo de la CII a las PYME? ;Qué informacién se ha recopilado sobre esos
resultados? ;Qué pruebas empiricas existen con respecto a los resultados de
desarrollo que las operaciones de apoyo directo de la CII han tenido sobre
las PYME a nivel de las empresas? ;Qué pruebas empiricas existen acerca de
la funcién que ha ejercido la asistencia técnica de la CII en la consecucién
de resultados de desarrollo? ;En qué medida se han cancelado o descartado
operaciones? y ;qué pruebas empiricas existen sobre los motivos que dieron
lugar a esas decisiones?

*  ;Qué puede decirse con respecto a los resultados financieros del apoyo directo
de la CII a las PYME? ;Hasta qué punto fueron las operaciones directas a favor
de las PYME, financieramente sostenibles medido en funcién de los ingresos y
los costos para la CII, segtin los datos disponibles? ;En qué medida los procesos
internos y la estructura operativa de la CII contribuyeron u obstaculizaron los
resultados financieros y de desarrollo del apoyo directo a las PYME?

e ;Cudl ha sido la experiencia de otros bancos multilaterales de desarrollo en el

dmbito del apoyo directo a las PYME?

e ;Qué puede desprenderse para el futuro de la CII de este andlisis?
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La evaluacidn abarca todas las operaciones de crédito directo que la CII aprobé a favor
de las PYME entre 2006 y 2015 (antes de la fusion hacia afuera) y las operaciones de
asistencia técnica de la CII desembolsadas a través del programa FINPYME durante ese
mismo perfodo. La cartera objeto de evaluacién incluye todas las operaciones de crédito
en que el cliente directo de la CII fue una PYME, independientemente de que esas
operaciones hayan formado parte del programa FINPYME Crediz. La cartera incluye
Unicamente operaciones de asistencia técnica desembolsadas, ya que no se dispuso
de informacién sobre operaciones aprobadas. La cartera total de crédito abarc6 177
operaciones (112 operaciones directas de FINPYME Credit y 65 operaciones regulares
a favor de las PYME) por un monto total de US$219 millones, y aproximadamente
2.500 operaciones de asistencia técnica desembolsadas a través de siete programas (por
un monto de US$10,3 millones) identificadas por OVE sobre la base de la informacién
que proporciond la CII?.

La decisién de examinar un periodo de 10 afios permitié a OVE evaluar un importante
nimero de operaciones y analizar cémo evolucionaron con el tiempo. Asimismo,
permitié a OVE evaluar el programa FINPYME Credit, el principal programa de
préstamos directos de la CII a favor de las PYME desde que se establecié en 2006. Los
resultados operativos (por ejemplo, sobre cancelaciones y plazos de procesamiento)
y los resultados financieros (por ejemplo, sobre ingresos y montos cancelados)
de las actividades de apoyo directo a las PYME se compararon con otros tipos de
operaciones que la CII realiz6 durante el mismo periodo de evaluacién (por ejemplo,
con intermediarios financieros y empresas grandes). La evaluacién no tuvo en cuenta
las operaciones de inversion de capital debido a su reducido niimero durante el periodo
objeto de evaluacién.

A efectos de la presente evaluacién, OVE empleé la misma definicién de PYME que
la CII utiliza en sus operaciones con empresas®. El criterio de la CII con respecto al
tamano de las PYME (véase el Cuadro 1.1) se basa en activos, ingresos y niimero de
empleados: las empresas se clasifican en la categoria correspondiente si su tamano no
excede del umbral de al menos dos de los tres pardmetros considerados.*!

Cuabpro 1.1. DEFINICION DE PYME UuTILIZADA POR LA CII

Empleados Ingresos (en US$) Activos (in US$)

Pequena Pequefia Pequefia
Primario 200 400
Paises de los -
grupos Ay B Industrial 150 350 7.000.000 | 20.000.000 | 7.000.000 | 20.000.000
Servicios 100 300
Primario 150 250
Faisesdelos Industrial | 100 200 | 3.000.000 | 10.000.000 | 3.000.000 | 10.000.000
grupos Cy D
Servicios 50 150

Fuente: Politica Operativa de la CII. Versiones actualizadas (documento CII/GP-15-9 y CII/GP-15 10).
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OVE recopilé pruebas empiricas utilizando una combinacién de métodos*. Estos
métodos abarcaron una revisién de cartera de las operaciones para obtener una
visién transversal de la labor de la CII, y una revisién documental de las operaciones
complementada con encuestas a los clientes. La evaluacién también recurrié al
andlisis de procesos y a los datos financieros disponibles sobre las actividades de apoyo
directo de la CII a las PYME, incluidos los ingresos operativos y las comisiones,
las provisiones para pérdidas en préstamos, y montos cancelados contablemente.
Asimismo, OVE revisé los documentos de la CII, y de instituciones homélogas
de financiamiento para el desarrollo, sobre estrategias, politicas y directrices; las
evaluaciones pertinentes de OVE y otras evaluaciones; asi como otros informes y
publicaciones pertinentes. Estas revisiones documentales se complementaron con
entrevistas del personal y el equipo gerencial, dentro y fuera de la CII.

Con respecto a las operaciones de crédito, como parte de la evaluacién se realizaron
revisiones documentales de muestras aleatorias representativas de las operaciones
aprobadas entre 2006 y 2015, complementadas con una encuesta a los clientes.
Puesto que las caracteristicas de los préstamos del programa FINPYME Credir
difieren de las que rednen las operaciones regulares a favor de las PYME, OVE
elaboré una estimacién del tamano muestral apropiado para cada grupo. Utilizando
un intervalo de confianza del 90% y un margen de error del 10%, se establecié que
el tamafo de la muestra serfa 42 en el caso del programa FINPYME Credit y 33
para las operaciones regulares a favor de las PYME. La revisién documental recopilé
informacién sobre (i) las caracteristicas de los clientes (por ejemplo, nimero de
empleados, ventas); (ii) los principales términos y condiciones de los préstamos (por
ejemplo, tasa de interés, plazos, instrumentos de garantia); (iii) el uso previsto de los
fondos; (iv) la adicionalidad financiera (incluida la disponibilidad y las caracteristicas
del financiamiento comercial antes de la operacién de la CII), y (v) los objetivos del
préstamo o de desarrollo, indicadores conexos y el seguimiento de los resultados.
La revisién documental se complementé con encuestas virtuales y telefénicas
a los clientes para recopilar informacién adicional sobre fuentes alternativas de
financiamiento (antes y después de concretarse el préstamo de la CII), operaciones
conexas de asistencia técnica y la consecucién de los objetivos del préstamo.

La falta de sistemas de informacién y précticas de seguimiento sistemdticas dificulté
muy considerablemente la evaluacién de las operaciones de asistencia técnica de la
CII. La CII no realizé un seguimiento sistemdtico para determinar si las empresas
beneficiarias cumplian con su definicién de las PYME, y todos los datos (por
ejemplo, niimero de operaciones y montos ejecutados) tuvieron que ser recopilados
manualmente por el personal de asistencia técnica de la CII y OVE. La mayor
parte de los programas de asistencia técnica ni siquiera recopilaron informacién
pertinente sobre las operaciones, por ejemplo, documentos operativos o registros
de los beneficiarios. En vista de que las brechas de informacién eran sustanciales,
la revisién documental incluyé tnicamente muestras de determinados programas
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estratégicos de asistencia técnica bajo el sello FINPYME (GREENPYME, Mujer
Empresaria y Planificacién Estratégica a través de ExportPlus)®® para los cuales se
dispone de informacién de razonable calidad, ademds de algunos documentos sobre
asistencia técnica (por ejemplo, informes de actividades y planes de operaciones)
y registros bdsicos sobre los beneficiarios. En este contexto, las muestras fueron
ilustrativas mds que estadisticamente representativas. La revisiéon documental
comprobd la informacién especifica que estos programas recopilaron y hasta qué
punto las actividades se habian ejecutado de acuerdo con lo programado. La revisién
documental se complementé con encuestas a los clientes para recabar informacién
adicional, principalmente sobre los otros productos y herramientas que apoyan las
operaciones de asistencia técnica.
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Uno de los programas estratégicos de asistencia técnica es FYMPYME Mujer Empresaria, creado en 2003 ue se dedica exclusivamente a promover negocios
g g ) 12 yq P g
pertenecientes a mujeres.
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A. ORIGEN DEL APOYO DIRECTO DE LA CII A LAs PYME

Aunque el Convenio Constitutivo de la CII de 1984 dispone
que la CII debe dar preferencia al apoyo de las PYME, no sefiala
un mandato explicito sobre la forma de ese apoyo (por ejemplo,
si debe ser directo o indirecto). Segin el Articulo I, Seccién 1
del Convenio, “La Corporacién tendra por objeto promover el
desarrollo econémico desus paises miembros regionales en proceso
de desarrollo, mediante el estimulo al establecimiento, ampliacién
y modernizacién de empresas privadas, prioritariamente de
pequefa y mediana escala, de tal manera que se complementen
las actividades del Banco Interamericano de Desarrollo”. Segtin
el Articulo I, Seccién 2, la CII apoyari el financiamiento de
empresas (de preferencia las PYME referidas en la Seccién 1)
“sola o asociada a otros prestamistas o inversionistas”, en tanto
que el Articulo III, Seccién 1 autoriza —pero no exige— que
la CII efectiie “inversiones directas, mediante la concesién de
préstamos y preferentemente a través de la suscripcién y compra
de acciones o de instrumentos convertibles de deuda, en empresas
ubicadas en paises miembros regionales en desarrollo y canalizar
inversiones indirectas en dichas empresas por intermedio de otras
instituciones financieras”, pero, nuevamente, no especifica si la
CII debe apoyar a las PYME directa o indirectamente.

Sin embargo, el Directorio Ejecutivo y la Administracién de la CII interpretaron

posteriormente que la funcién de la Corporacién inclufa apoyo directo a las PYME.
Segin la primera politica operativa de la Corporacién (documento CII/GN-27-10)
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de 1989, por ejemplo, la CII “realizard operaciones preferentemente con empresas
de pequena o mediana escala”. Asimismo, en diversos informes, planes de negocio y
actualizaciones de politicas operativas que divulgaron desde entonces, el apoyo directo
a las PYME siguié incluyéndose explicitamente en las actividades de la Corporacién.

La necesidad de apoyar a las PYME directamente obedecié en parte a los limites de
exposicion sectorial que restringieron la capacidad de la CII para financiar a las PYME
indirectamente a través de intermediarios financieros. El limite de exposicién sectorial
de los intermediarios financieros, inicialmente fijado en el 10% del patrimonio neto
o la cartera de la CII (igual para todos los sectores) (documento CII/GN-27-10), se
incrementé al 30% en 1991 (documentos CII/GP-4-2 y CII/GP-6-4) y al 40% en
2000 (documento CII/GP-6-15). A fin de poder cumplir el compromiso de Nuevo
Leén®, de triplicar la concesién de crédito a las PYME a través de intermediarios
financieros, en 2004 el Directorio aprobé una dispensa que autorizé exceder el limite
sectorial de los intermediarios financieros del 40% (documento CII/GP-6-17; CII/
GP-6-18). Esta dispensa se mantuvo en vigor hasta que la actualizacién de la politica
operativa de la Corporacién (documento CII/GP-15-10) en 2008 incrementd el limite
de exposicidn sectorial de los intermediarios financieros al 75%%.

El aumento gradual del limite sectorial de los intermediarios financieros surgié del
reconocimiento de que el apoyo directo alas PYME debe equilibrarse con operaciones de
menor riesgo y con costos operativos mds bajos que el ingreso que generan. Numerosos
documentos de la CII e informes externos reconocen que, por si solo, el apoyo directo
a las PYME no es financieramente sostenible*’ y que ese apoyo requiere un organismo
mis 4gil (documento CII/GN-180-7), que tenga una mayor presencia local*® y tiempos
de tramitacién mds répidos (documento CII/GN-224-21) de lo que es habitualmente
posible para un banco multilateral de desarrollo con sede en Washington DC. Ademds
de consideraciones financieras, la CII ha subrayado que un nimero mucho mayor de
PYME podria recibir apoyo a través de intermediarios financieros que directamente de

la CII (documentos CII/GP-6-15 y GN-2428).

No obstante, la CII sigui6 trabajando directamente con las PYME y cit6 varias razones al
respecto. Indicd que el principal motivo que justificaba financiar alas PYME directamente
era la existencia de fallas de mercado en el acceso de las PYME al crédito de los mercados
bancarios locales, reflejo de la falta de financiamiento a mds largo plazo en condiciones
aceptables para las inversiones y el crecimiento de estas empresas (documentos CII/
GN-189-4 y CII/GN-224-2). Entre las otras razones, cabe sefialar el alto aporte de estas
operaciones al desarrollo, a pesar de su reducida contribucién financiera, y la experiencia
y la perspectiva directas que contribuyen a los conocimientos de la CII%. Asimismo, el
personal mencioné que, aunque representa un volumen reducido de las aprobaciones, el
apoyo directo a las PYME (tanto a través de préstamos e inversiones como operaciones
de asistencia técnica) permite a la CII realizar actividades en paises miembros donde sus
posibilidades de realizar operaciones de mayor envergadura son limitadas, lo cual, a su
vez, contribuye a satisfacer los intereses de determinadas partes interesadas.
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B. INICIATIVAS DE CREDITO

A fin de proporcionar financiamiento directo a las PYME, la CII reconocié la necesidad
de establecer procedimientos mds eficientes y estandarizados, y de crear programas y
procedimientos especiales para estos préstamos. En 2002, la CII cre6 el Programa de
Pequenos Préstamos, que otorgaba créditos de entre US$150.000 y US$1,5 millones,
pero lo habilit6 solo para unos pocos paises®. El programa estableci6 procedimientos de
tramitacién y aprobacién simplificados y mds cortos, y se disefié para poder funcionar
a través de terceros a nivel local. Sin embargo, duré solo dos afios, ya que la comisién
ofrecida y la participacién en los ingresos por intereses no logré generar suficiente
interés de agentes calificados, y algunas condiciones y requisitos (por ejemplo, la
necesidad de contar con estados financieros auditados) no estaban adecuadamente
alineados con las capacidades y necesidades de las PYME.

En 2006, la CII cre6 una nueva iniciativa de financiamiento a favor de las PYME
para ofrecer préstamos preferentes, la Linea Rotatoria para Pequefias Empresas (SBRL,
por su sigla en inglés) (documento CII/GN-224-2), que en 2010 se redenominé
FINPYME Credit. Dadas la situacién financiera y la capacidad operativa limitadas
de la CII, el programa incluyé a solo algunos paises®', y su cobertura, condiciones
y requisitos de elegibilidad eran restringidos (véase el Cuadro 2.1). A diferencia del
Programa de Pequenos Préstamos, esta iniciativa la administraba el personal de la CII
ubicado en la regidn, no exigia estados financieros auditados®? y también ofrecia un
proceso de aprobacién mds répido y eficiente®. En 2010, se redenominé bajo el sello
general FINPYME como FINPYME Credit (documento CII/GN-224-14). En 2013,
la CII empezé a ofrecer préstamos subordinados a través del programa FINPYME
Credit (denominado FINPYME Credit Plus) que, si bien no exigfa la constitucién de
garantias, cobraba una tasa de interés mds alta para cubrir el mayor riesgo>*. Ademds de
FINPYME Credit, en 2013 la CII establecié procedimientos de aprobacién internos
simplificados para los otros préstamos a favor de las PYME que no fueran por mds de

US$3,9 millones (SME Direct)>>.

Entre 2006 y 2015, la CII aprobé un total de 177 operaciones de crédito directo
a favor de las PYME por un monto de US$219 millones. Ello representa el 37%
de todas las operaciones de préstamo y el 6% del crédito total aprobado por la CII
durante ese periodo. De estas operaciones de crédito directo a las PYME, 112 (por
US$29 millones) fueron operaciones en el marco del programa FINPYME Crediz,
y 65 (por US$190 millones) fueron operaciones regulares de crédito directo a las
PYME (véanse los Gréficos 2.1 y 2.2). El tamano promedio de las operaciones del
programa FINPYME Credit fue de US$261.000, en tanto que el tamano promedio de
las operaciones regulares a favor de las PYME fue de US$2,9 millones.

Los montos aprobados para financiar PYME a través de intermediarios financieros®’

superaron con creces los montos de las operaciones de crédito directo a favor de las
PYME. Medido en funcién del nimero de operaciones, en 2008 y en todos los afios a
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partir de 2011, la CII aprobé més operaciones directas para las PYME que operaciones

de représtamo para este tipo de empresas (a través de intermediarios financieros)
(véanse los Graficos 2.3 y 2.4).

CUADRO 2.I. PRINCIPALES CONDICIONES Y REQUISITOS DE ELEGIBILIDAD —

FINPYME CreDIT (ANTERTORMENTE SBRL)

Monto acumulado
del programa

Hasta US$12 millones (posteriormente se incrementé a US$19 millones y,
mas adelante, a US$23 millones; véase el documento CII/GN-224-8/10).

Paises elegibles

El Grupo I estaba inicialmente integrado por Costa Rica, Honduras,
Nicaragua, Paraguay y Uruguay (mds adelante se anadieron Bolivia, El
Salvador y Guatemala); véanse los documentos CII/GN-224-8 y CII/
GN 224-10. Integraban el Grupo II°° Bahamas, Barbados, Guyana, Haitf,
Jamaica, Reptblica Dominicana, Suriname, y Trinidad y Tobago (mds
adelante se anadié Belize); véase el documento CII/GN-224-10.

Limite por paises
elegibles

Hasta US$2 millones por pais del Grupo Iy hasta US$2 millones para el
conﬂ'unto de los paises del Grupo II (posteriormente se incrementé a US$5
millones y, mds adelante, a US$7 millones, véase el documento CII/GN-

224-8/10).

Monto por préstamo

Entre US$100.000 y US$600.000

Plazo de reembolso

Préstamo preferente: minimo de 3 afos y médximo de 5 afos

(posteriormente se incrementé a 10 afos; véase la resolucién CII/DE
. Préstamos subordinados: entre 3 afos y 7 afios.

30/07). Prést. bordinad tre 3 y7

Tasa de interés

Tasas fijas, basadas en el riesgo de la operacién y las condiciones de
mercado.

Garantias

Préstamos preferentes: cobertura de garantia del 100% como minimo y
avales de todos los propietarios. Préstamos subordinados: requieren el aval
del propietario o el accionista principal (pero no garantias).

Principal criterio del

La empresa debe haber existido al menos 3 afos, tener ventas no superiores
a US$6 millones y cumplir ciertos umbrales de solvencia financiera.

prestatario
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C. PROGRAMAS ESTRATEGICOS DE ASISTENCIA TECNICA

El primer programa de asistencia técnica creado expresamente para las PYME fue
FINPYME Diagnostics. El programa, que se cre6 en 2000 con financiamiento de
Espana, constaba de una evaluacién de la competitividad de las PYME®8 y se probé como
programa piloto en Bolivia y Chile antes de hacerse extensivo a otros paises en 2007%.
Asimismo, la CII proporciond asistencia técnica directa, principalmente caso por caso y
con el apoyo de varios fondos fiduciarios, a empresas que estaban considerdndose para
recibir préstamos e inversiones de la CII (documento CII/GN-238). En 2005/20006, tras
la creacién del Fondo Fiduciario Corea-ClI para el Desarrollo de la PYME, con un monto
de US$40 millones, la Corporacién empezd a disenar programas estratégicos a largo plazo
con el objetivo especifico de proporcionar asistencia técnica. Estos programas abarcaron
FINPYME Diagnostics; Energia Renovable y Eficiencia Energética; Transferencia de
Tecnologia y Know-How para el Desarrollo del Sector Privado; Promocién de Buenas
Pricticas para la Sélida Gobernanza de las PYME de Hogares; y Servicios Generales de
Consultoria. Varios otros fondos fiduciarios, ademds del Fondo Coreano, contribuyeron
al financiamiento de estos programas estratégicos®.

En 2008, la CII cre6 una divisién dedicada a la asistencia técnica para empresas
denominada Asistencia Técnica y Alianzas Estratégicas®!. Su creacién tuvo por objetivo
promover el valor agregado que ofrecia la CIl y fue resultado de una recomendacién de
OVE formulada en su cuarto informe de evaluacién independiente (documento CII/
RE-7). En un inicio, la Divisién de Asistencia Técnica y Alianzas Estratégicas se centrd
en cuatro programas estratégicos implementados en el pasado®?, pero con el tiempo el
numero de programas se ampli6 a siete®® y, en 2010, todos los servicios se incluyeron
bajo el sello FINPYME. A finales de 2015 (antes de la fusion hacia afuera), las lineas
de asistencia técnica de la CII abarcaban FINPYME Diagnostics, FINPYME Direct
Technical Assistance, FINPYME ExportPlus, FINPYME Family Business, FINPYME
Integrity, GREENPYME y FINPYME Mujer Empresaria (véase el Recuadro 2.1)%.

Desde entonces, el nimero de operaciones de asistencia técnica a favor de las
PYME vy los montos desembolsados a través de esas operaciones han aumentado
drésticamente. Segun estimaciones de OVE, entre 2006 y 2015, la CII desembolsé
un total de 2.520 operaciones de asistencia técnica bajo el sello FINPYME, por un
monto total de US$10,3 millones (véase el Grifico 2.5). Los desembolsos mds altos
correspondieron al programa Direct Technical Assistance (37%), GREENPYME
(21%) y ExportPlus (17%). Las operaciones de asistencia técnica abarcan una amplia
gama de actividades: puede tratarse de operaciones individuales (generalmente a
favor de una sola empresa), actividades grupales (generalmente a través de cursos
practicos o conferencias en los que participan varias empresas), asistencia técnica
en capacitacién (generalmente para consultores) o asistencia técnica virtual.
De las 2.520 operaciones desembolsadas, el 71% correspondieron a operaciones
de asistencia técnica individuales (por un total de US$7,4 millones) y el 29% a
operaciones grupales o virtuales (por un monto de US$2,9 millones)®.
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FINPYME Diagnostics (2000). Programa de dos fases: en la primera se prepara una
evaluacién de la competitividad en linea; en la segunda, se proporciona asistencia técnica
individual o grupal para efectuar mejoras en dmbitos identificados como deficientes.

FINPYME Direct Technical Assistance (2000). Este programa, antiguamente
denominado Servicios para las PYME, financia servicios de consultoria especificos para
operaciones financieras de la CII (por ejemplo, costos de debida diligencia de la CII
que de lo contrario pagaria el cliente) en dmbitos como cumplimiento de la normativa
medioambiental, asi como revisiones financieras, técnicas y de mercado.

FINPYME Family Business (2007). Este programa, antiguamente denominado
Promocién de Buenas Pricticas para la Sélida Gobernanza de Empresas Familiares,
ofrece operaciones de asistencia técnica individual y grupal en planificacién de sucesiones
y protocolos operativos a empresas familiares para incrementar sus posibilidades de
continuidad a largo plazo.

GREENPYME (2008). Este programa, antiguamente denominado Energfa Renovable
y Eficiencia Energética, ofrece talleres para PYME e instituciones financieras, ademds de
auditorias simples y detalladas para reducir el consumo energético.

FINPYME ExportPlus (2009). Este programa tiene por objetivo mejorar el acceso de
las PYME a los mercados internacionales a través de operaciones de asistencia técnica
individual y grupal, especificamente en los émbitos de certificacion y procesos operativos
y gerenciales.

FINPYME Integrity (2011). Este programa ofrece operaciones de asistencia técnica
individual y grupal para mejorar la transparencia y las practicas de anticorrupcion de
las PYME.

FINPYME Mujer Empresaria (2013). Este programa, una versién de FINPYME
Diagnostics, se dedica exclusivamente a promover negocios pertenecientes a mujeres.
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‘Entre 2006 y 2015, la CII apoy6 a PYME de 20 sectores. Los tres sectores que recibieron el mayor apoyo fueron productos agropecuarios, alimentos y bebidas, y
-  distribucion que, en conjunto, representaron el 41% de las aprobaciones a favor de las PYME.
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Tendencias del

Apoyo Directo a
las PYME

A. MAGNITUD Y ALCANCE

La composicién por paises de las operaciones de crédito
aprobadas a favor de las PYME refleja el hecho de que
FINPYME Credit realizaba operaciones en solo algunos paises
de los grupos C y D que se habian convertido en una prioridad
importante para la CII (véase el Cuadro 3.1). Medido segun
el namero de operaciones, los paises de los grupos C y D
representaron el 81% del total de aprobaciones crediticias
para las PYME, en tanto que los paises de los grupos A y B
representaron el 19%. Sin embargo, en funcién del volumen,
la composicién fue diferente: 50%, cada uno, para los paises
de los grupos C y D y los paises de los grupos A y B, lo cual
refleja el hecho de que las operaciones del programa FINPYME
fueron considerablemente mds pequenas que las operaciones
regulares a favor de las PYME. En total, la CII apoyé a 19 paises
por medio de crédito directo para PYMES®®, Examinando los
paises individualmente se observa que Nicaragua obtuvo el
mayor numero de aprobaciones (17%), seguido por Bolivia
(12%), Paraguay (11,8%), Costa Rica (10,2%) y Uruguay
(10,2%). Medido en funcién del volumen, el monto mas alto

de aprobaciones corresponde a Perd (18,9%), seguido por
Colombia (11,5%) y Costa Rica (10,1%).

En el caso del programa FINPYME Credit, se observa una alta correlacién entre la

composicién por paises de las operaciones aprobadas y la presencia local de oficiales
de inversiones. FINPYME Credit cuenta con cuatro oficiales de inversiones a tiempo

19



completo, ubicados en Nicaragua, Bolivia, Uruguay y El Salvador®’. Los paises con
el mayor niimero de operaciones aprobadas fueron Nicaragua (24%), Bolivia (19%),
Paraguay (15%) y Uruguay (12%). La relacién entre la presencia local de oficiales de
inversiones y el nimero de operaciones aprobadas también refleja el hecho de que
Nicaragua, Bolivia y Uruguay ya habian alcanzado el limite de US$2 millones por pais
y, en los ultimos anos, las aprobaciones de nuevas operaciones se han supeditado al
reembolso de operaciones anteriores para liberar recursos de la cuota. En cambio, en la
mayor parte de los paises caribefios (Barbados, Belize, Guyana, Republica Dominicana,
Suriname y Trinidad y Tobago) no se han realizado operaciones con FINPYME Crediz.
De hecho, el Grupo I (paises no caribenos), cuyo limite de aprobacién es de US$2
millones para cada uno de los ocho paises elegibles, registré 100 operaciones aprobadas,
en tanto que el Grupo II, sujeto a un limite global de US$7 millones para el conjunto
de paises, registrd solo 12 operaciones aprobadas por un monto de US$3,4 millones.

CUADRO 3.1. NUMERO DE OPERACIONES APROBADAS A FAVOR DE LAS PYME, 2006-2015

Apoyo crediticio a PYME
Grupo Pais Crédito directo a las PYME Inf;erm.
n.-
FINPYME SME PYME (*)
Argentina 6
A Brasil 1
Meéxico 6
Venezuela
Chile 4
B Colombia 7
Perti 9
Bahamas 2 1
Barbados 10
Costa Rica 4 8
c Jamaica
Panam4 (**)
Suriname
Trinidad and Tobago
Uruguay 13 5
Belize
Bolivia 21
Rep. Dominicana
Ecuador (**) 3
El Salvador 6
D Guatemala 3 1
Guyana
Haitl 6 3
Honduras 3
Nicaragua 27 3
Paraguay 17 4
Regional Regional 1
Total 112 65

Notas: (*) Operaciones con intermediarios financieros cuyo uso de los recursos corresponde a crédito otorgado a
PYME (segun la base de datos recopilada por OVE para la evaluacion sobre las operaciones con intermediarios
financieros e informacién de la CII).

(**) Los paises de los grupos C y D no se incluyen el programa FINPYME Credit.
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A diferencia de las de FINPYME Crediz, las operaciones regulares a favor de las PYME
no se administraron como programa ni estuvieron sujetas a criterios de aprobacién
diferenciados. La seleccién de operaciones no se restringi6 a ciertos paises o grupos.
Los paises de los grupos A y B representaron el 52% de todas las operaciones aprobadas
a favor de las PYME, en tanto que los de los grupos C y D representaron el 48%. A
nivel individual, Perti (14%), Costa Rica (12%) y Colombia (11%) registraron el
mayor nimero de operaciones aprobadas. Los paises de los grupos A y B también
representaron, por volumen, el mayor porcentaje, el 57% de los montos totales
aprobados, en tanto que el porcentaje de los paises de los grupos C y D fue del 41%.
Los montos mds altos aprobados durante el periodo correspondieron a Perti (19%) y

Colombia (12%).

La falta de un enfoque estratégico se pone de manifiesto en la amplia gama de
sectores y tipos de PYME apoyados. Entre 2006 y 2015, la CII apoyé a PYME
de 20 sectores, desde petréleo, gas y mineria, hasta servicios y educacién. Los tres
sectores que recibieron el mayor apoyo fueron productos agropecuarios, alimentos y
bebidas, y distribucién que, en conjunto, representaron el 41% de las aprobaciones
a favor de las PYME. Aunque en el caso de FINPYME Credit, el principal criterio
fue la medida en que la empresa cumplia las razones financieras preestablecidas y
otros criterios comerciales®®, no ha habido una estrategia u orientacién claras en
cuanto a los sectores que son prioritarios o los tipos de PYME® que deben apoyarse.
En general, son escasas las pruebas empiricas de que el apoyo directo a favor de las
PYME se brindé siguiendo una estrategia coherente e integral.

Entre 2006 y 2015, la CII lleg6 a 120 PYME en América Latina y el Caribe a través
de sus operaciones de crédito directo’?, lo cual es indicativo de la limitada capacidad
de este enfoque para alcanzar una escala suficiente y tener un impacto sistémico. En
cambio, la CII llegd a unas 26.000 PYME indirectamente a través del apoyo brindado
a intermediarios financieros”!.

Se desembolsaron operaciones de asistencia técnica del programa FINPYME a los 26
paises prestatarios de la CII, beneficiando a aproximadamente 7.200 empresas’2. El
mayor monto desembolsado fue para Colombia (14%), seguido por Bolivia (9%), Pert
(8%) y El Salvador (8%). Los paises con el mayor niimero de operaciones individuales
de asistencia técnica fueron Colombia (16%), El Salvador (15%), Guatemala (9%) y
Nicaragua (8%). Guatemala (13%), El Salvador (12%), Jamaica (7%) y Bolivia (6%)
recibieron el mayor niimero de operaciones de asistencia técnica grupal’. Los programas
aprobados mds recientemente (/ntegrity y Mujer Empresaria) tuvieron una focalizacién
mds geogrifica; el primero proporciond asistencia especificamente en Barbados, Jamaica
y Trinidad y Tobago, en tanto que el segundo benefici6 a El Salvador y Pert.

La mayor parte de las operaciones de asistencia técnica no se vincularon a operaciones
de préstamo y, en general, los servicios de asesoramiento para las PYME no se
administraron como dimensién esencial de las actividades que la CII realiza con
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estas empresas. De la revision de la cartera, OVE determiné que solo el 2% de
las operaciones individuales de asistencia técnica desembolsadas entre 2006 y
2015 se vincularon a préstamos de la CII74. Segin el personal de la CII, una de las
principales razones es que los clientes del programa estratégico de asistencia técnica
son demasiado pequefos como para generar nuevas operaciones para la CII. Sin
embargo, la CII no realizé un seguimiento sistemdtico de las caracteristicas de los
beneficiarios a efectos de determinar si las empresas cumplen con su definicién
de PYME. La mayor parte de las operaciones individuales de asistencia técnica se
proporcionaron a través del programa Direct Technical Assistance (86,7%), seguido
por los programas Family Business (6,7%) y ExportPlus (6,7%). En general, estas
operaciones apoyaron procesos de debida diligencia (48%), iniciativas para mejorar
la capacidad de negocio, incluidas competitividad (21%), gobernanza empresarial
(12%) y apoyo medioambiental (12%), asi como andlisis financiero y de costos
(3%). Asimismo, el 15% de los clientes prestatarios encuestados declaré haber
participado en actividades de asistencia técnica grupal, principalmente relacionadas
con empresas familiares y la gobernanza empresarial”.

B. CARACTERISTICAS DE LOS CLIENTES Y LOS PRESTAMOS’®

La CII apoyé principalmente a PYME que venian realizando operaciones durante
varios anos, observdndose un claro contraste entre el programa FINPYME Credir y
las operaciones regulares a favor de las PYME. El programa FINPYME Credit exige
un minimo de tres anos de operaciones. La revisién documental de OVE indica que
las empresas que financié la CII solian ser mucho mds antiguas: en el momento de
aprobacidn, la edad mediana fue 15 anos, y la mayor parte de las empresas venian
realizando operaciones entre 11 anos y 29 afos (véase el Cuadro 3.1). En el caso
de las operaciones regulares a favor de las PYME, la edad mediana fue 7 afos, la
mitad de la edad de los beneficiarios del programa FINPYME Credit. Sin embargo,
ello se debe en parte a que algunos clientes eran entidades con fines especiales (18%
de los proyectos a favor de las PYME revisados) que en el momento de aprobacién
eran de reciente creacién. En todo caso, es discutible si ese tipo de clientes se puede
clasificar o no como PYME. Ademds, el 70% de los prestatarios de las operaciones
regulares a favor de las PYME pertenecian a otra empresa o grupo. En el caso de las
empresas del programa FINPYME Credit, la mediana del niimero de empleados en
el momento de aprobacién fue 40 y la mediana del volumen de ventas fue US$1,7
millones. En el caso de las operaciones regulares a favor de las PYME, la mediana
del nimero de empleados fue 54, en tanto que la mediana del volumen de ventas fue
US$4,9 millones (véanse el Cuadro 3.1 y los Gréficos 3.1.y 3.2.)

La CII proporcioné principalmente préstamos denominados en délares de Estados
Unidos. Todas las operaciones de crédito del programa FINPYME Credit se
denominaron en délares de Estados Unidos. Aunque las directrices del programa
disponen que debe darse preferencia a empresas que realizan actividades productivas
con fines de exportacién y sustitucién de importaciones (para mitigar el riesgo
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cambiario), en la prictica, el programa brindé apoyo a muchos tipos de empresas
diferentes que cumplian los criterios financieros. Algunas operaciones a favor de
PYME realizadas al margen del programa FINPYME se denominaron en moneda
local (por ejemplo, en pesos mexicanos). En algunos paises (Bolivia y Uruguay), las
empresas y los oficiales de inversiones sefialaron que la falta de préstamos de la CII
en moneda local constituia una desventaja en comparacién con el financiamiento
ofrecido por los intermediarios financieros locales.
CUADRO 3.1. CARACTERISTICAS DE LOS CLIENTES DEL PROGRAMA FINPYME CreniTy
DE LAS OPERACIONES REGULARES A FAVOR DE LAs PYME
FINPYME Gredit Operaciones regulares a favor
e de las PYME
Variable q Percentil | Percentil q Percentil | Percentil
Mediana 25 75 Mediana 25
Afios de operacién en el momento
de aprobacién 15 11 29 7 1 16
Ntimero de empleados en el
momento de approbaclon 40 20 70 54 15 120
Volumen de ventas en el momento
de aprobacién (US$ millones) 1.7 1.2 3.2 4.9 39 5.7
Fuente: Revision realizada por OVE de los documentos de préstamos de la CII.
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Todos los préstamos preferentes de la CIl alas PYME estaban garantizados; sin embargo,
la CII también intentd ofrecer préstamos subordinados no garantizados a través del
programa FINPYME Credit. La mayor parte de los préstamos que la CII concedi6
a las PYME (el 90% de las operaciones revisadas) también estaban garantizadas con
fianzas personales o activos fijos. En 2013, la CII decidié otorgar, ademds, préstamos
subordinados que no exigian constituir garantias (a través de un programa denominado
FINPYME Credit Plus). A fin de contrarrestar la falta de garantias y la subordinacién
de los préstamos, la CII cobraba una tasa de interés promedio mds alta del 12%. No
obstante, solo se aprobaron seis préstamos subordinados y, después de un tiempo,
la CII dejé de ofrecer este producto. En conjunto, estas operaciones no fueron muy
exitosas, y el aumento de los montos totales cancelados del programa FINPYME
Credit en 2014 y 2015 se explica en parte por los resultados financieros negativos de
los préstamos subordinados (véase la seccién Resultados Financieros, Capitulo V).

Las condiciones crediticias del programa FINPYME Credit y las condiciones de las
operaciones regulares a favor de las PYME variaron. La mediana del plazo de las
operaciones del programa FINPYME Credit fue de 60 meses (5 afios)’” con una tasa
de interés fija del 7,6%. La mediana del plazo de las operaciones regulares a favor de
las PYME fue de 82 meses (casi 7 anos), y la mayor parte de los proyectos tenian tasas
de interés variables con un margen del 4,9% (como mediana) (véase el Cuadro 3.2).

CuUADRO 3.2. CARACTERISTICAS DE LOS PRESTAMOS DEL PROGRAMA FINPYME CRrepIT
Y DE LAS OPERACIONES REGULARES A FAVOR DE LAS PYME

FINPYME Credit Operaci(;tizt;gu&rgs a favor
Variable Mediana | Percentil | Percentil | ppog. | Percentil | Percentil
Tasa de interés fija* 7,6 7,2 8,4 7,5 7,2 7,8
Margen (tasa variable)™* - ; ; 49 3.9 57
Plazo (meses) 60 58 60 82 59 96
Periodo de gracia (meses) 0 0 6 12 6 24

Notes: * Solo el 16% de las operaciones regulares para PYME estaban estructuradas con una tasa de interés fija.
** Margen sobre la tasa LIBOR.
Fuente: Revision realizada por OVE de los documentos de préstamos de la CII.

La mayor parte de las PYME utilizaron los fondos de la CII para financiar inversiones
de capital, que en América Latina y el Caribe, sobre todo en los paises de los grupos
Cy D, han sido identificadas como una restriccién importante. De las operaciones
de FINPYME Credit que revisé OVE, el 83% corresponde a inversiones de capital, el
54% a capital de trabajo y el 21% a reestructuracién de deuda’s. De las operaciones
regulares para PYME revisadas, el 87% corresponde a inversiones de capital, el 50%
a capital de trabajo y el 50% a reestructuracién de deuda. En promedio, el 81% de
los fondos de la CII para operaciones de crédito directo a las PYME se asignaron a
inversiones de capital.
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C. PROCEDIMIENTOS OPERATIVOS

Aunque el programa FINPYME Credir presenté deficiencias en cuanto a selectividad
estratégica, es la Unica iniciativa crediticia que puede considerarse un programa
con procedimientos especificos y diferenciados. FINPYME Credir simplificé su
documentacién y procedimientos con el objetivo de incrementar la estandarizacién y la
eficiencia con que concede crédito a las PYME. La documentacién simplificada incluye
un informe sobre el préstamo, un cuestionario sobre adicionalidad, una clasificacién
del riesgo y un listado sobre aspectos ambientales, laborales y de seguridad. Asimismo,
el programa adoptd acuerdos legales simplificados y estandarizados que los estudios
de abogados locales han ajustado a los requisitos locales. Casi todas las operaciones
se estructuraron con un solo desembolso y, por motivos de sencillez, la tasa de interés
fija incluia todas las comisiones. La tasa de interés se actualizaba y se comunicaba a
los oficiales de inversiones mensualmente. Si bien el programa disponia un plazo de
reembolso de hasta 10 afios, en la mayor parte de los paises el plazo se limité a cinco
afios sobre la base de consideraciones de riesgo y el tipo de inversién a financiarse.
En general, los oficiales de inversiones reconocian que el margen para negociar las
principales condiciones crediticias era reducido porque los documentos estandarizados,
los criterios de préstamo y los procedimientos estaban preestablecidos.

OVE constaté que en general el programa FINPYME Credir sometié sus inversiones
a criterios especificos y estandarizados que incluyeron la aplicacién de coeficientes
financieros minimos. Los criterios de seleccion de las propuestas, en cuanto al historial
y las razones financieras, asi como los requisitos de garantia, se establecieron claramente
y parecen haberse aplicado en forma mis sistemdtica que en los programas para PYME
de otros bancos multilaterales de desarrollo revisados en el contexto de la presente
evaluacién”. Asimismo, FINPYME Credit adopté algunas de las précticas 6ptimas
identificadas en programas para PYME de otros bancos multilaterales de desarrollo. El
personal del programa era de dedicacién exclusiva y desempend sus funciones durante
varios afnos adquiriendo creciente experiencia y pericia. El programa fue administrado
por cuatro oficiales de inversiones en el terreno. El hecho de que la originacién y
la tramitacién de los préstamos se llevé a cabo localmente facilité la adquisicién de
conocimientos a nivel local y la posterior supervision. Los oficiales de inversiones que
realizaron las tareas de originacién también se encargaron de supervisar las operaciones.
Asimismo, la administracién y supervisién centralizadas contribuyeron a asegurar el
control de la calidad y la coherencia. Aunque no parece haber un plan de comercializacién
propiamente dicho, las funciones de comercializacién las desempenaron integrantes del
equipo que tenfan conexiones locales en cada pais.

Las operaciones crediticias a favor de las PYME realizadas al margen del programa
FINPYME no se administraron como componente de un programa coherente. Dichas
operaciones representaron el 37% de las operaciones de crédito directo a favor de las
PYME vy el 80% del crédito directo total a las PYME aprobado por la CII entre 2005

y 2016. Estas operaciones se cifieron a los mismos procedimientos y requisitos de
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GRAFICO 3.3

Plazos de aprobacién y
desembolso, por tipo de
cliente (meses), 2006-2015

Nota: El plazo de aprobacién

es el tiempo transcurrido

entre la fecha inicial de

solicitud del proyecto y la

fecha de aprobacion; el plazo

de desembolso es el tiempo
transcurrido entre la fecha de
aprobacién y la fecha del primer
desembolso.

Fuente: IDEAS, andlisis de OVE.

documentacién que operaciones con empresas mds grandes. En 2013, la CII creé la
iniciativa SME Direct que concede préstamos que no superan US$3,9 millones. Sin
embargo, esta iniciativa no puede considerarse como un programa aparte sino, mds
bien, un método préctico para tramitar propuestas mds pequefias, incluidas las de
préstamos pequenos para grandes empresas®’. Emplea los procesos simplificados de
aprobacién interna de la CII, pero cumple todos los requisitos de la Politica Operativa
de la CII y aplica el mismo proceso de aprobacién por parte del Directorio Ejecutivo.

La tramitacién de las operaciones regulares a favor de las PYME no fue mds rdpida que
la de otras operaciones con empresas y puede considerarse que los tiempos han sido
extensos en comparacion con las pautas establecidas del financiamiento comercial. El
nimero promedio de meses transcurridos entre la solicitud inicial del proyecto y su
aprobacién en el caso de las operaciones realizadas a través del programa FINPYME
Credit (4,4 meses) fue considerablemente menor que en las operaciones regulares para
las PYME (8,2 meses) (véase el Grafico 3.3). Esto era de esperarse dadas las caracteristicas
relativamente mds sencillas de las operaciones de FINPYME Credit y la simplificacion
y estandarizacion de los procedimientos y documentos. De hecho, las operaciones para
las PYME realizadas al margen del programa FINPYME que siguen los procedimientos
normales no difieren considerablemente, en cuanto al tiempo que tardan en aprobarse
(8,2 meses), de las operaciones realizadas con empresas grandes (9,5 meses). El plazo
promedio entre el momento de aprobacién y el primer desembolso de los diversos
productos de la CII no varia considerablemente: operaciones de crédito a través de
FINPYME, 3,8 meses; préstamos regulares a las PYME, 4,4 meses; y préstamos a
empresas grandes, 3,9 meses, lo cual pone de manifiesto los desafios que surgen durante
el proceso de revisién de debida diligencia legal de que son objeto las operaciones del
programa FINPYME Credit. OVE no constatd que las operaciones de la iniciativa SME
Direct se hubiesen procesado mds rapidamente®!. Si bien la mayor parte de los clientes
encuestados valoran la atencién que reciben y el profesionalismo de la CII (75%),
opinan que la Corporacién podria mejorar los plazos de aprobacién y desembolso de las
operaciones (20%), asi como los procedimientos de solicitud de préstamos (7%).

Total

Cadena de valor empresarial
Infrastructura

Empresas grandes
Intermediarios pequeinos

Intermediarios grandes

Operaciones regulares a
favor de PYME

FINPYME Credit

0 5 10 15 20
M Plazo de aprobacién M Plazo de desembolso

26 m Evaluacién del Apoyo Directo de la CII a las PYME



El programa FINPYME Credir tiene la tasa mds alta de cancelacién o descarte
de operaciones de todos los préstamos que concede la CII. Entre 2006 y 2015,
el 20,5% de las operaciones del programa FINPYME Credit se cancelaron o se
descartaron antes de la fase de desembolso (18,5% del monto aprobado), lo cual
refleja una tasa superior a la de otros préstamos a PYME o a empresas grandes (véase
el Cuadro 3.3). La CII no registra sistemdticamente los motivos por los que cancela
o descarta operaciones. Las consultas adicionales que OVE realizé con funcionarios
encargados de la originacién revelaron que la principal razén por la que se cancelaron
préstamos del programa FINPYME (56% de los casos) es que, durante el proceso de
debida diligencia legal, ya aprobado el préstamo, surgieron temas relacionados con
las garantias. En otro 33% de los casos, el cliente opté por un mecanismo financiero
alternativo o consiguié financiamiento local. Ademds, segtin la revisién documental
de OVE, el 34% de las operaciones desembolsadas a las PYME se reestructuraron®?.

CUADRO 3.3. OPERACIONES CANCELADAS Y DESCARTADAS, POR TIPO DE CLIENTE (2006—201 5)

Operaciones canceladas o Operaciones canceladas o
Tipo de cliente descartadas (% del namero descartadas (% del monto
de operaciones aprobadas) aprobado)
FINPYME Credit 20,5 18,5
Operaciones regulares para
las PYME 13,8 10,6
Empresas grandes 13,5 15,0
Intermediarios financieros
grandes 43 6,6
Intermediarios financieros
pequenos 11,9 9,4

Nota: “Empresas grandes” también incluye préstamos para financiar infraestructura y operaciones de la
cadena de valor empresarial.

Fuente: IDEAS, andlisis de OVE.

Pese al considerable crecimiento que han registrado, los programas de asistencia
técnica no establecieron procedimientos o sistemas para administrar eficazmente
su volumen de operaciones. Aunque se aprobé un manual de asistencia técnica
en noviembre de 2013, persistian problemas considerables debido a la falta de
sistemas de informacién y pricticas de seguimiento sistemdticas. Para realizar
esta evaluacidn, el personal de asistencia técnica de la CII y de OVE tuvieron que
recopilar manualmente las cifras, los montos y los tipos de operaciones de asistencia
técnica, asi como todos los datos pertinentes (incluidos los tipos de beneficiarios y
sus nombres). Tras la fusién hacia afuera, la CII ha elaborado un manual de servicios
de asesoramiento que establece una taxonomia y procedimientos (aprobacién,
ejecucion, seguimiento y evaluacién) para los servicios de asesoramiento.
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Los resultados de la encuesta a los clientes parecen indicar que casi todas las PYME tenian acceso a crédito antes del préstamo de la CII, pero en algunos casos la
Corporacién ofrecié plazos mds largos que otras fuentes de financiamiento.

(©F:7/5]



Adicionalidad

Resultados
inancieros

A. ADICIONALIDAD FINANCIERA

Los documentos operativos proporcionan poca informacién
sobrelaadicionalidad financiera. Segiinlarevisién documental
de OVE, el 73% de los proyectos del programa FINPYME
Credit y el 81% de los proyectos a favor de las PYME que
se revisaron habian obtenido financiamiento comercial antes
de recibir el préstamo de la CII, pero las condiciones (en
cuanto a plazos, tasa de interés y garantias) de esos préstamos
previos se documentaron en solo el 22% de las operaciones
del programa FINPYME Credit y el 6% de las operaciones
regulares a favor de las PYME revisadas por OVE.

Los resultados de la encuesta a los clientes parecen indicar que casi todas las PYME
tenfan acceso a crédito antes del préstamo de la CII, pero en algunos casos la
Corporacién ofrecié plazos mds largos que otras fuentes de financiamiento. En la
encuesta, el 84% de los clientes — el 78% correspondientes al programa FINPYME
Credir y el 93% a las operaciones regulares para las PYME— declararon tener
acceso a crédito antes de recibir el préstamo de la CII, principalmente de bancos
comerciales. Las condiciones de esos préstamos anteriores variaron de acuerdo con
el tipo de cliente. En el caso de los clientes del programa FINPYME, la mediana
del plazo de los préstamos anteriores fue de 60 meses, y los plazos variaron entre 45
meses y 75 meses. En el caso de las operaciones regulares a favor de las PYME, la
mediana del plazo de los préstamos anteriores fue de 72 meses, y los plazos variaron
entre 14 meses y 135 meses (mds de 11 afos). De los clientes que previamente
tenfan acceso a crédito, la CII ofrecié plazos mds largos que las fuentes alternativas
de financiamiento al 36% de los clientes del programa FINPYME Credit y al 50%
de las PYME objeto de operaciones regulares®>. La amplia gama de condiciones
crediticias de las operaciones regulares a favor de las PYME, y el hecho de que
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la mayoria de estos clientes pertenecia a otra empresa o grupo que generalmente
garantizaba el préstamo, pone en duda la adicionalidad financiera de estas
operaciones.

Aunque la mayoria de los clientes encuestados declararon que el préstamo de la
CII les habia ayudado a obtener acceso a nuevas fuentes de crédito, la mayoria
sefalé que sus condiciones crediticias antes y después del apoyo de la CII eran
similares. Si bien los resultados no pueden necesariamente atribuirse al apoyo de
la CII, dos tercios de los clientes del programa FINPYME Credit y el 69% de los
clientes PYME declararon tener nuevas fuentes de crédito tras recibir apoyo de
la Corporacién. Aunque el 71% de los clientes del programa FINPYME Credit
declaré haber obtenido una tasa de interés mds favorable tras recibir el préstamo de
la CII, la mayoria declar6 que las condiciones crediticias obtenidas eran similares
a las del financiamiento conseguido antes de la operacién con la CII, en cuanto
al monto de los préstamos, los plazos y los requisitos de garantia. La mayoria de
los clientes PYME objeto de operaciones regulares declaré que los montos de los
préstamos, los plazos, las tasas de interés y los requisitos de garantia no habian
mejorado tras obtener el crédito de CII (véase el Grafico 4.1).
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B. RESULTADOS DE DESARROLLO

Aunque uno de los motivos que se cita con frecuencia como razén para trabajar
directamente con las PYME es que estas operaciones tienen un alto aporte al
desarrollo, en la préctica, la CII ha prestado poca atencién al seguimiento de
los resultados de desarrollo. Casi el 80% de las operaciones regulares a favor de
las PYME vy el 56% de las operaciones del programa FINPYME Credir que se
revisaron tenfan objetivos claramente definidos. La mayor parte de las operaciones
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se encaminaba a incrementar las ventas, la produccién y el empleo (véase el Gréfico
4.2), pero las operaciones muy rara vez inclufan explicitamente indicadores
especificos (marcos de resultados) para medir los avances en la consecucién de
esos objetivos. Recurriendo a diversas fuentes®4, OVE elaboré una base de datos de
metas y pardmetros de referencia para establecer indicadores bésicos del desempeno
empresarial (ventas y empleo). OVE logré establecer pardmetros de referencia y
metas para el empleo y las ventas en el 86% y el 90%, respectivamente, de las
operaciones de FINPYME Credit y en el 81% y el 93%, respectivamente, de las
operaciones regulares a favor de las PYME.

Los informes de supervisién de la CII centraron la atencién casi exclusivamente
en el desempeno financiero de los clientes. Aunque la CII no hizo el seguimiento
ni divulgé regularmente informacién sobre los avances de los indicadores bésicos
de desempefio empresarial, OVE elaboré una base de datos sobre resultados
(indicadores de seguimiento) recurriendo a diversas fuentes®>. OVE encontré
informacidén sobre las ventas para la mayoria de las operaciones que se revisaron
(el 78% de las operaciones del programa FINPYME Credit y el 81% de las
operaciones regulares a favor de las PYME), e informacién sobre el empleo en
solo el 25% de las operaciones de FINPYME Credit y el 63% de las operaciones
regulares®®. En general, las PYME que fueron objeto de operaciones regulares
incrementaron sus ventas mds que los clientes del programa FINPYME (véase
el Grifico 4.3). Poco mis de la mitad de los clientes de FINPYME Credit (54%)
incrementaron sus ventas anuales, pero las limitaciones de la informacién
no permiten determinar si el empleo aumenté. La mayoria de los clientes que
realizaron operaciones al margen del programa FINPYME registraron aumentos,
tanto de las ventas como del empleo (81% y 84%, respectivamente). No
obstante, esos resultados no pueden atribuirse necesariamente al apoyo de la CII.
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Objetivos tipicos de
las operaciones (% de

Aumento de la produccién !
operaciones)*
Aumento del empleo
Nota: *Operaciones que
Creacién de un producto o

g incluyen el objetivo. Una
servicio nuevo

operacién puede tener més de
Inicio de las exportaciones/
aumento de los ingresos por

exportaciones

un objetivo.
Fuente: Revision de
documentos de préstamos

Mejoras de la estructura de
pertinentes, andlisis de OVE..

a deuda

15%

16%
0% 20% 40% 60% 80% 100%
B FINPYME Credit B PYME

31



30%

GRAFICO 4.3
Distribucién de los o
25%
aumentos anuales de las
ventas (%) 8
£ 20% -
£
Fuente: Revisién de e
documentos de préstamos "7 15%
pertinentes, andlisis de OVE. ‘&
-
8 10%
S
&
5% |
0% - . - -
<20% -15%a -10% 5% 0%a5% 5%a 10%a 15%a 20%a >30%
-20% a-5% a 0% 10% 15% 20% 30%
B FINPYME Credit B Oper. reg. a favor de PYME

La mayoria de los clientes que encuesté OVE declaré haber alcanzado los objetivos
del préstamo de la CII. En consonancia con los hallazgos de la revisién documental
de OVE, el objetivo mds comtinmente declarado por los clientes fue incrementar la
produccién o las ventas, y el 74% de clientes declaré haber alcanzado ese objetivo
totalmente (otro 10% declaré haberlo alcanzado parcialmente). Los pocos clientes
que declararon no haber alcanzado el objetivo citaron el impacto negativo de factores
exdgenos relacionados con el sector o pais. Unos pocos clientes consideraron que
para ver resultados era necesario estructurar mejor el proyecto o esperar mds tiempo.

Dada la ausencia casi total de objetivos claros y sistemas de seguimiento y evaluacién,
no es posible para la CII determinar si se alcanzaron los objetivos que se habia propuesto
alcanzar a través de los programas estratégicos de asistencia técnica. Ninguno de
los programas estratégicos establecié marcos de resultados o definié indicadores de
resultados que permitieran medir la eficacia de la asistencia técnica. Las actividades
de seguimiento se limitaron casi exclusivamente a los desembolsos, y los programas
no declaran informacién en forma sistemdtica. La mayoria de los informes sobre los
programas de asistencia técnica se limitan a describir las actividades o a presentar
testimonios, pero el andlisis sobre los productos o resultados obtenidos es reducido.
La CII no ha establecido evaluaciones independientes de las actividades de asistencia
técnica ni mecanismos para administrar los conocimientos que generan esas actividades.

El seguimiento y la evaluacién se realizaron en forma mds sistemdtica en dos
programas estratégicos. El programa GREENPYME ha apoyado 850 auditorias
energéticas desde 20006, aunque solo el 25% de las auditorias simples y el 49% de las
auditorias detalladas cuentan con al menos un informe de seguimiento®”. En el caso
de las que incluyen un informe de seguimiento, el 67% de los beneficiarios declar6
haber adoptado parte de las recomendaciones sobre asistencia técnica. El programa
Mujer Empresaria apoyé la realizacién de 100 diagndsticos de la competitividad de
PYME que pertenecen a mujeres (50 en Perd y 50 en El Salvador)®®. El programa
dispuso dos autoevaluaciones que realizaron los organismos ejecutores del programa.
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Las empresas encuestadas declararon aumentos de las ventas, del ndmero y de la
diversificacién de los clientes, asi como del empleo, pero estos cambios no son
necesariamente atribuibles a la asistencia técnica brindada. OVE no pudo validar
los resultados. La CII no tiene acceso a las bases de datos de la encuesta y no validé
los resultados de las autoevaluaciones en forma independiente.

OVE recopilé informacién de 30 operaciones de asistencia técnica, la mayorfa
vinculadas a los programas ExportPlus (40%), Mujer Empresaria (30%) y
GREENPYME (30%).

La mayor parte de las empresas encuestadas declaré que habfa utilizado parcial o
totalmente los productos, herramientas o técnicas que proporciond la CII; en mayor
medida en el programa GREENPYME (83%) que en ExportPlus (67%) o Mujer
Empresaria (50%). En casi todos los casos, sin embargo, la implementacién estuvo
a cargo de los clientes.

La mayor parte de los clientes del programa ExportPlus (82%) declaré no haber
tenido acceso a financiamiento antes de la operacién de asistencia técnica, en tanto
que la mayor parte de los clientes de los programas Mujer Empresaria (67%) y
GREENPYME (60%) afirmaron que habian tenido acceso a crédito. No obstante,
fueron pocos los clientes de cualquiera de los programas que declararon mejoras en
el acceso a financiamiento, ya sea de fuentes nuevas o en condiciones mds favorables.
En el caso del programa ExportPlus, el 55% de los clientes declaré no haber obtenido
acceso a nuevas fuentes de financiamiento, y solo un cliente (9%) declaré haber
obtenido, ademds de nuevas fuentes de financiamiento, tasas mds favorables y
con menos requisitos. Los beneficiarios de asistencia técnica declararon que con
frecuencia financian sus inversiones con recursos propios.

Los beneficiarios del programa ExportPlus declararon aumentos del nimero de
clientes (91%), el volumen de ventas (82%) y el acceso a mercados nuevos (72%).
Asimismo, el 72% cre6 productos o servicios nuevos, y mds de la mitad (55%)
afirmé que el programa les habia ayudado a incrementar sus ventas de exportacién

Casi todas las empresas declararon estar plenamente satisfechas (80%) o parcialmente
satisfechas (15%) con la asistencia técnica brindada. Algunos clientes (33%) indicaron
que deseaban mayor claridad en cuanto a las metas y el alcance de la asistencia
técnica. Los clientes también sugirieron un seguimiento de la implementacién
a corto y mediano plazo (25%). Entre otras, los clientes sugirieron seleccionar a
asesores de asistencia técnica cerca de los clientes e incrementar la duracién de los
cursos pricticos. Los clientes hicieron hincapié en el valor de los conocimientos que
posefan los expertos y asesores.

Fuente: Encuestas a los clientes de asistencia técnica, andlisis de OVE.
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C. RESULTADOS FINANCIEROS

Los andlisis financieros por productos que realizé la CII apuntan a que la rentabilidad
estd correlacionada en gran medida con el tamafo de la operacién. La CII ha subrayado
que el crédito directo a las PYME no es autosostenible y que para ser viable se requieren
fuentes de ingreso de otras actividades de negocio (documento CII/GN-281). En 2012
y 2013 la CII sometié sus principales productos a un andlisis de rentabilidad utilizando
proyecciones de ingreso a lo largo de una inversién tipica y datos histéricos sobre el
costo del financiamiento, las provisiones y las cancelaciones contables. Puesto que los
gastos operativos no son objeto de un seguimiento aparte, por productos, los gastos de
originacién y supervisién se obtuvieron de encuestas en que los empleados declararon,
para cada producto, el niimero de horas dedicadas a tareas de originacién y supervision.
Aunque los resultados son indicativos, parecen sefialar que el programa FINPYME
Credit logré equilibrar en cierta medida los ingresos con los gastos®®. No obstante, estos
resultados deben interpretarse con cautela. Las proyecciones de ingreso de los préstamos
aprobados no tienen en cuenta que una importante proporcién de las operaciones se
cancelan o se descartan (20,5%), o que los gastos operativos no incluyen todos los gastos
administrativos indirectos. Cabe senalar que los honorarios legales de los préstamos de
FINPYME (aproximadamente US$5.000 por operacién) los sufragan fondos fiduciarios
de los donantes, sin los cuales el programa hubiera incurrido en pérdidas.

Los préstamos a intermediarios financieros y empresas grandes son la fuente de ingreso
mids importante de la CII. Segun el andlisis de OVE, la contribucién de las operaciones
para las PYME al ingreso total de la CII (antes de deducir los costos financieros y los
gastos operativos) es de aproximadamente el 7,4% (programa FINPYME Crediz: 0,8%;
operaciones regulares a favor de las PYME: 6,6%), en tanto que la contribucién de los
préstamos a empresas grandes es del 34% y la de los préstamos a los intermediarios
financieros es de casi el 60%. Aunque los margenes financieros de los préstamos a los
intermediarios financieros son menores, el hecho de que los montos aprobados sean
mis altos explica su mayor aporte a los ingresos totales de la Corporacién.

Con respecto alos costos financieros, las provisiones para pérdidas de las operaciones del
programa FINPYME Credit son més altas debido al mayor riesgo que esas operaciones
entrafian (véase el Recuadro 4.2). El andlisis de OVE indica que, entre 2006 y 2015,
el monto promedio de las provisiones para pérdidas del programa FINPYME Credir
(como porcentaje del monto pendiente de reembolso de los préstamos) fue del 12,3%,
en tanto que el monto promedio de las provisiones para pérdidas de las operaciones
regulares a favor de las PYME fue del 8,5%. En cambio, las provisiones para pérdidas
de las operaciones con empresas grandes ascienden, en promedio, al 6% y las de los
préstamos a intermediarios financieros al 2,8%. Aunque la constitucion de reservas
para cubrir pérdidas por préstamos aumenté durante la crisis financiera mundial y
disminuyé posteriormente (véase el Grifico 4.4), desde 2012, las provisiones totales
del programa FINPYME Credir se duplicaron porque su cartera incluye un mayor
numero de operaciones con peores calificaciones de riesgo.

34 m Evaluacién del Apoyo Directo de la CII a las PYME



Provisién %

0,
18% 17,0% 17,0%
16% —
14% / \ /
12% == A \ /
10% /
8%
0, ———
6% NS \ N—" 4,9%
4% ~—_ 4,7%
2% 2,8%
0 T T T T T T T T 1
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
= PYME === FINPYME Credit «== Otros préstamos a Intermediarios
empresas Financieros

Segtn la revisién documental de OVE, la mayoria de las operaciones tenfa mejores
calificaciones crediticias cuando se aprobaron que la tltima vez que se calificaron, y
esa tendencia es especialmente marcada en las operaciones del programa FINPYME
Credit. Al aprobarse, el 93% de las operaciones de ese programa tenian calificaciones
crediticias de al menos “B”, y solo un 7% tenfa una calificacién de “B-" (véase el
gréfico inferior a la izquierda). En la dltima clasificacién del riesgo, la proporcién de
operaciones con una calificacién de al menos “B” disminuy6 56 puntos porcentuales,
y el nimero de operaciones con una calificacién de calidad deficiente o incluso inferior
aument6 24 puntos porcentuales. Alrededor de los cuatro quintos de las operaciones
regulares a favor de la PYME tenfan una calificacion crediticia de al menos “B” cuando
se aprobaron, pero posteriormente esa proporcién disminuyé 25 puntos porcentuales,
en tanto que la proporcién de operaciones con una calificacién deficiente o inferior
aument6 11 puntos porcentuales (véase el grifico inferior a la derecha).
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Asimismo, el nimero y los montos de operaciones canceladas del programa
FINPYME Credit han sido mayores que en el caso de los otros productos de la
CII (véase el Cuadro 4.1) y han aumentado en los ultimos anos. Entre 2006 y
2015, mads del 30% de las operaciones cerradas® del programa FINPYME Credir
se cancelaron contablemente. El monto promedio de las operaciones de FINPYME
canceladas en libros representé el 4% del valor promedio de la cartera pendiente
de reembolso durante el periodo. La Administracién de la CII declaré que el
principal de los préstamos de siete operaciones del programa FINPYME Credit se
recuperé posteriormente, monto equivalente a un 50% del monto total cancelado
(documento CII/PP-185). Aunque no se dispone de informacién sobre los costos de
recuperacidn, dado el pequefio tamafio de los préstamos (ascendian a un promedio
de US$260.000), es probable que sean altos en relacidon con los montos recuperados.
Los montos cancelados en libros aumentaron significativamente en 2014 y 2015
(véase el Grifico 4.5), en parte debido a los negativos resultados financieros de los
préstamos subordinados introducidos en 2013. Los crecientes costos financieros del
programa (por concepto de provisiones para pérdidas en préstamos y cancelacién
contable) ponen en duda su rentabilidad y sostenibilidad financiera.
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CUADRO 4.1. OPERACIONES CANCELADAS EN LIBROS, POR TIPO DE CLIENTE, 2006-2015
ivo de di Ntamero (% de Monto promedio (% del saldo
Tipo de cliente operaciones cerradas) promedio pendiente de reembolso)
FINPYME Credit 34 4,1
Oper. reg. a favor de las PYME 20 1,0
Empresas grandes 12 1,8
Intermed. financieros 1,0 0,2
Nota: Los montos cancelados en libros no incluyen las recuperaciones.
Fuente: IDEAS, datos proporcionados por el personal de la CII y andlisis de OVE.
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El anélisis de rentabilidad realizado por OVE indica que ni el programa FINPYME
Credit ni las operaciones regulares de apoyo a las PYME son financieramente
sostenibles y se estima que, después de tener en cuenta los gastos operativos y
generales, las pérdidas anuales ascienden a unos US$800.000 y US$3,6 millones,
respectivamente (véanse el Cuadro 4.2 y el Recuadro 4.3). El anilisis de OVE
de los flujos financieros del programa FINPYME Credit entre 2006 y 2015
indica que el ingreso financiero neto (por concepto de intereses, deducidos los
costos de financiamiento y las cancelaciones en libros) fue, en promedio, de unos
US$84.000 por ano. Si se incluyen las recuperaciones de montos cancelados, el
ingreso financiero neto aumentaa un promedio de aproximadamente US$180.000
por ano, pero no queda claro el monto de los gastos de estas recuperaciones,
que es probable que sea alto. Si se suman solamente los costos directos de
originacién y supervisién®!, el programa arrojé pérdidas durante el periodo
objeto de evaluacién, con una pérdida anual estimada de unos US$250.000.
En el caso de las operaciones regulares para las PYME, el ingreso financiero
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neto (por concepto de intereses, deducidos los costos de financiamiento y las
cancelaciones en libros) ascendidé, en promedio, a aproximadamente US$1,4
millones por ano durante 2006-2015. Suponiendo tasas de recuperacion de los
montos cancelados similares a las del programa FINPYME Credir??, el ingreso
financiero neto promedio aumenta a aproximadamente US$1,6 millones por
afo. Sin embargo, estas operaciones también han generado pérdidas si se tienen
en cuenta los gastos directos de originacién y supervisién, con pérdidas anuales
cifradas en aproximadamente US$700.000. Si se suman los gastos generales, las
pérdidas netas del programa FINPYME Credit y del apoyo regular a favor de las

PYME se incrementan ain m3s.

CUADRO 4.2. UTILIDADES/PERDIDAS ANUALES DEL PROGRAMA FINPYME CrEDIT Y DEL
APOYO REGULAR A FAVOR DE LAS PYME, 2006-2015

FINPYME Credit | Apoyo regular a favor de
(miles de US$) | las PYME (miles de US$)
Margen financiero menos cancelaciones contables * 84 1.452
Margen financiero menos cancelaciones contables netas 179 1.645
Gastos directos (originacién y supervisién ) (428) (2.335)
Utilidades/pérdidas (excluidos los gastos generales) (249) (690)
Gastos generales " (548) (2.988)
Utilidades/pérdidas (incluidos los gastos generales) (798) (3.678)

Notas: *: Promedio anual 2005-2016. Margen financiero: ingresos financieros menos cancelaciones. Tasa de interés
promedio: FINPYME Credit: 7,6% (operaciones objeto de la revision documental); operaciones regulares a favor
de las PYME: 5,8% (Plan Operativo para 2014-2016). Costos de financiamiento: gastos de endeudamiento/cartera
activa total. Costo de financiamiento anual promedio: 2%.

"*: Promedio anual 2005-2016. Cancelaciones contables netas: monto total cancelado menos el monto de las
recuperaciones. No se encontraba disponible informacién sobre los costos de recuperacién.

'e; Informacién disponible para 2012 (Plan Operativo para 2012-2016), 2013 (documento CII/PP-141) y 2014
(encuesta a los empleados enviada por la CII). Para 2006-2011 y 2015, OVE extrapold los costos utilizando

un costo promedio de originacién y supervisién (2012-2014), considerando el volumen anual de operaciones
(aprobaciones y cartera activa).

"d; Gastos generales: gastos administrativos menos gastos directos de originacién y supervisién. Los gastos de
originacién y supervision representaron el 44% del total de gastos administrativos (2012-2014). OVE asigné gastos
generales en la misma proporcién que los gastos directos de originacién y supervision.

Fuente: IDEAS, datos proporcionados por el personal de la CII, andlisis de rentabilidad de la CII (Plan Operativo
para 2012-2016, documento CII/PP-141), encuesta interna de los empleados de la CII (2014), andlisis de OVE.
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Los gastos operativos de la CII no son objeto de un seguimiento aparte por tipo de
producto, lo cual dificulta el cdlculo del costo efectivo de administrar los diferentes
productos de institucién. La Corporacién ha realizado encuestas internas en que
los empleados declaran el tiempo dedicado a la originacién y la supervisién de cada
producto (directamente o brindando apoyo), asi como a actividades institucionales.
Del andlisis de los datos de la tltima encuesta, de 2014, se desprende que los gastos
directos en originacién y supervisién del programa FINPYME Credit ascendieron
ese afio a méds de US$550.000. El costo de las operaciones regulares a favor de las
PYME fue de aproximadamente US$1,1 millones.

La Administracién de la CII declaré gastos similares de originacién y supervisién
para el programa FINPYME Credit (US$504.000 en 2012; US$461.000 en 2013),
pero gastos mds altos para las operaciones regulares a favor de las PYME (US$3
millones en 2012; US$2,5 millones en 2013)%. Aunque la contribucién al ingreso
total de la CII (antes de deducir los costos financieros y los gastos operativos) de
todas las operaciones a favor de las PYME es menos que el 8%, estos datos indican
que los gastos directos de originacién y supervisién de estas operaciones representan
alrededor del 18% de los costos totales de la CII por concepto de originacién y
supervision durante 2012-2014. Asimismo, cabe sefalar que, en 2012-2014, los
gastos de originacién y supervisién representaron en promedio el 44% de los
gastos administrativos totales porque muchos empleados declararon el tiempo
que asignaron a “actividades institucionales”. Si estos gastos adicionales (de tipo
general) se asignan en la misma proporcién que los gastos directos de originacién y
supervision, los gastos totales de administrar los diversos productos aumentan 1,28
veces (los del programa de FINPYME suben a US$527.619 millones y los de las
operaciones regulares a favor de las PYME aumentan a US$2,8 millones).

Gastos directos de originacién y supervisién, por productos (%) 2012-2014

Intermediarios
24% financieros 25%

Empresas grandes

Oper. reg. a favor
de las PYME
4% FINPYME Credit 2%

Gastos de originacién de los productos Gastos de supervisién de los productos
(% de los gastos totales de originacién) (% de los gastos totales de supervisién)

13% 16%

Fuente: Andlisis de rentabilidad de la CII (Plan Operativo para 2012-2016, documento CII/PP-141), encuesta
interna de los empleados de la CII (2014), andlisis de OVE.
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Experiencia Acumulada
por Otras Instituciones
Financieras para el

Desarrollo en el Ambito del
Apoyo Directo a las PYME

Otros bancos multilaterales de desarrollo han centrado la
atencion casi exclusivamente en brindar apoyo a las PYME en
forma indirecta a través de intermediarios financieros. Una de
las principales razones es que ningin banco multilateral de
desarrollo ha logrado administrar el financiamiento directo
a las PYME en forma autosostenible desde el punto de vista
financiero. La IFC, el banco multilateral de desarrollo que
supera ampliamente a otros en cuanto a la experiencia en la
concesion de crédito directo a las PYME, opté por recurrir casi
exclusivamente a intermediarios financieros para proporcionar
apoyo financiero a las PYME cuando se dio cuenta de que no
podia alcanzar una escala suficiente y lograr un efecto sistémico
brindando financiamiento directo. Asimismo, los bancos
multilaterales de desarrollo reconocen que la colaboracién con
intermediarios financieros locales se beneficia de las ventajas
comparativas de estos dltimos (véase el Capitulo I).

La experiencia que han acumulado otros bancos multilaterales de desarrollo indica
que es muy preferible brindar financiamiento indirectamente a las PYME. Aunque
hay casos en que programas muy selectivos de financiamiento directo a las PYME,
ejecutados y administrados acertadamente, pueden complementar el apoyo indirecto,
no logrardn tener un impacto sistémico. Ademds del financiamiento de las PYME
a través de intermediarios financieros, se han emprendido programas directos de
crédito a las PYME para alcanzar una serie de objetivos, por ejemplo, incrementar
las inversiones de un banco multilateral de desarrollo en un pais pequefio que en
otras circunstancias no atraerfa inversién. La experiencia acumulada por la IFC
demostré que un banco multilateral de desarrollo puede administrar un programa
de financiamiento directo a favor de las PYME, siempre que acepte que no serd
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financieramente sostenible y que cuanto mds pequenas sean las PYME y mayor sea
el alcance de la asistencia técnica que tenga que proporcionarse, mayor serd el costo
del programa. De esta revision se desprende que las caracteristicas esenciales de un
programa ejecutado y administrado acertadamente son (i) definicién y claridad
del mercado meta; (ii) focalizacién sostenida en las actividades de las PYME vy (iii)
conocimientos especializados, experiencia y pericia en el dmbito del financiamiento
a favor de las PYME. No obstante, aunque estd ampliamente reconocido que,
incluso en circunstancias dptimas, estos programas pueden lograr efectos en PYME
individuales, es muy improbable que tengan un impacto sistémico en el entorno de
las PYME.

A. CORPORACION FINANCIERA INTERNACIONAL

En los tltimos 25 afios la IFC ha probado una serie de modelos para proporcionar
financiamiento directo a las PYME y ha movilizado aproximadamente US$500
millones a través de siete programas diferentes. Los principales programas (que
procuraban ser comercialmente viables) se encaminaron principalmente a entregar
financiamiento a pequefia escala a los dificiles mercados de los paises en desarrollo
mds pobres, primero a través del Fondo para Empresas Africanas y, mds adelante, a
través del Fondo para la Pequena Empresa. Ambos programas, sin embargo, generaron
pérdidas sustanciales. Solo Inversién Directa Pequena, un programa muy selectivo de
escala relativamente reducida, estuvo al borde de alcanzar la sostenibilidad financiera,
pero se dirigia a las empresas en la categoria de las PYME de tamafio mediano.
Habiendo reconocido que un programa de financiamiento directo a favor de las
PYME no es sostenible desde el punto de vista financiero, en la actualidad el Gnico
programa de financiamiento de la IFC que es solo para las PYME (IFC Ventures)
se financia principalmente con donaciones y persigue objetivos de desarrollo en los
paises miembros que presentan los mayores desafios”.

i.  Fondo para Empresas Africanas

El Fondo para Empresas Africanas fue la principal iniciativa de la IFC para
proporcionar financiamiento directo a las PYME?. Sus inicios remontan a 1989
cuando el directorio de la IFC decidié, debido a la escasez de financiamiento de
bancos locales, aprobar hasta US$15 millones en inversiones para Africa subsahariana,
en montos de entre US$100.000 y US$1,5 millones. El Directorio de la IFC fue
incrementando progresivamente la asignacién inicial de US$15 millones hasta alcanzar
un total acumulativo de US$250 millones en 1999. El monto minimo de inversién
se incrementd (informalmente) a alrededor de US$500.000, en tanto que el limite
superior se increment6 formalmente a US$2,5 millones. En promedio, el monto de
aprobacidn era de aproximadamente US$630.000. Puesto que la IFC era renuente a
trasladar personal a los paises para que administraran estas operaciones relativamente
pequenas, contratd inicialmente bancos comerciales para que se hicieran cargo de las
operaciones del Fondo en calidad de agentes, a cambio de una comisién. El enfoque
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fracas6”°. En 1991, la IFC decidi6 contratar personal localmente, pero el control
del programa no estaba centralizado y las disparidades fueron agravindose porque
en aquel entonces varios departamentos regionales cubrian las labores en Africa
subsahariana. Por consiguiente, para concretar las operaciones deseadas y estructurar
las inversiones, se adoptaban muchos enfoques diferentes. En general, las inversiones
de capital se concentraban en Africa subsahariana oriental y meridional, en tanto que
los paises de la zona occidental recibian sobre todo créditos.

Llegado 2000 era muy evidente que el Fondo para Empresas Africanas estaba
generando grandes pérdidas y la alta administracién decidié poner fin a las
operaciones. En sus revisiones iniciales la IFC destacaba los problemas operativos y
financieros del programa®. Las proyecciones financieras se revisaron a la baja para
que fueran mds realistas y, posteriormente, se adoptaron medidas correctivas a fin de
reorientar las operaciones. El programa se asigné a la Division de la Pequena Empresa
dentro del Departamento de Africa, que para aquel entonces se habia fusionado en
un solo departamento que cubria el conjunto de Africa subsahariana. En 1995, se
considerd la posibilidad de separar el Fondo para Empresas Africanas de la IFC en
lugar de simplemente dejar que realizara sus operaciones con procedimientos propios
mis sencillos. Este concepto fue rechazado, sin embargo, y en los anos subsiguientes
las operaciones se ampliaron. Nuevos gerentes con diferentes enfoques de inversién
se hicieron cargo del programa, que fue convirtiéndose en una carrera para concretar
el mayor volumen de inversiones antes del cierre del ejercicio. En la fase final se
reconocié que el margen de interés y los otros ingresos de las inversiones del Fondo
nunca serfan suficientes para cubrir los costos, incluso sin considerar la posibilidad de
una cancelacién contable. La solucién fue intentar incrementar ain mds el volumen
de inversiones nuevas que realizaba el Fondo, como forma de incrementar los
ingresos, pero con los mismos costos. El resultado fue pautas y criterios atin menos
estrictos. En 2000, el personal del Fondo para Empresas Africanas fue desmantelado
y reasignado. El directorio de la IFC, sin embargo, no anuncié ninguna cesién
formal de actividades y siguié autorizando recursos para el programa, aunque en
contadisimos casos después de 2000.

El programa fue costoso y los resultados de desarrollo fueron desiguales. No se
prepar6 un informe retrospectivo de gran alcance sobre las inversiones directas que
la IFC destiné a las PYME a través del Fondo para Empresas Africanas o sobre los
resultados obtenidos. Los mejores datos que existen son los de una evaluacién que
realizé el Grupo de Evaluacién de Operaciones en febrero de 2000%. Ese estudio,
sin embargo, abarca solo el periodo hasta 1999, ano en que las inversiones del
Fondo para Empresas Africanas alcanzaron su médximo y en que la mayoria de
las inversiones eran recientes. Entre el ejercicio de 1989 y el ejercicio de 1999, se
aprobaron US$194 millones a favor de 307 proyectos en 30 paises. El monto de
aprobacién fue, en promedio, de $630.000. De los US$194 millones aprobados, el
80% era préstamos, el 10% era cuasicapital (denominados préstamos venture), el 6%
era capital y el 4% correspondia a garantias. De las 307 aprobaciones, el 28% (el 25%
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medido en délares) se descartaron después de ser aprobados o se cancelaron una vez
comprometidos los recursos. La evaluacién concluyé que los resultados del Fondo
para Empresas Africanas habian sido desiguales. En cuanto a resultados de desarrollo,
alrededor de la mitad de los proyectos revisados se calificaron como satisfactorios, y
los que obtuvieron el mejor desempefio fueron los proyectos de expansién y los de
mayor envergadura. Sin embargo, una de las principales contribuciones de la IFC
fue la funcién que ejercia como prestamista de tltima instancia; sin la participacién
de la IFC, la mayor parte de las empresas no habria obtenido financiamiento para
sus proyectos. En cuanto a resultados financieros, para cubrir sus pérdidas el Fondo
para Empresas Africanas necesitaba una subvencién cruzada de unos US$5 millones
anuales una vez deducidos los gastos operativos. Llegado el ejercicio de 1999, el 50%
de los préstamos cerrados del Fondo para Empresas Africanas tuvieron que darse de
baja contablemente, y la IFC recuperdé menos del 50% del principal. Los resultados
de las inversiones de capital fueron particularmente deficientes. Llegado el ejercicio
de 1999, el Fondo para Empresas Africanas habia desembolsado US$8,6 millones en
inversiones de capital en 35 empresas, pero solo se logré enajenar una inversion y la
plusvalia fue muy reducida.

ii. Fondo para la Pequefia Empresa

El segundo programa de la IFC para brindar financiamiento directo a las PYME fue
el Fondo para la Pequena Empresa, en el marco del cual el directorio de la IFC delegé
las facultades de aprobacién en la administracién de esa institucion. El Fondo para
la Pequena Empresa se aprobé en 1996 en una época en que el Fondo para Empresas
Africanas era considerado exitoso y, en consecuencia, se administré siguiendo sus
procesos. Se aprobé como componente de Ampliacién del Alcance de la IFC, un
programa de mayor envergadura que tuvo por objetivo ampliar las operaciones de
esa institucidon para incluir a los paises emergentes de la antigua Unién Soviética
y otros mercados fronterizos. El programa de ampliacién de la IFC dispuso fondos
presupuestarios para crear representaciones en varios paises seleccionados por su
dificil entorno de negocios y sus apremiantes necesidades de apoyo. La intencién fue
incrementar el nivel global de todas lineas de negocio de la IFC, y una de ellas era
el financiamiento para las PYME. El directorio aprobé hasta US$125 millones para
financiar operaciones de capital y préstamos de entre US$100.000 y US$2,5 millones.
La cifra aprobada se utiliz6 integralmente en mds de 100 inversiones en 21 paises.

En cuantoal financiamiento directo que el Fondo paralaPequena Empresa proporciond
a las PYME, el nivel de actividad y los resultados variaron considerablemente de
una regién y otra. Llegado 2003, se habian desembolsado casi todos los préstamos
del Fondo para la Pequefia Empresa y el Fondo para Empresas Africanas, y en los
afos subsiguientes el nimero de préstamos nuevos fue relativamente reducido. Cabe
senalar que los resultados del Fondo para la Pequefia Empresa en Europa del sur y
Asia central, que logré un nivel de reservas para pérdidas en préstamos del 11%,
fueron muy superiores a los de otras regiones y fue en esa regién que el Fondo alcanzé
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su mayor nivel de actividad (29 préstamos). Varios de los empresarios seleccionados
de Europa del sur y Asia central recibieron posteriormente préstamos regulares de
la IFC por montos mds altos. Las reservas para pérdidas en préstamos a América
Latina y el Caribe ascendieron al 25%, pero la regién tenia solo cinco operaciones
a través del Fondo para la Empresa Pequena. Aunque la calidad de la cartera de
inversiones de capital del Fondo para la Pequefia Empresa era, en general, superior
a la del Fondo para Empresas Africanas, seguia presentando deficiencias y un sesgo
atribuible al éxito de una sola inversién. Entre 1997 y 2005, el Fondo para la Pequena
Empresa desembolsé US$$11 millones en 12 operaciones de capital, de las cuales
nueve fracasaron, pero ya que una tuvo un rendimiento del 50%, la cartera de
inversiones de capital logré una tasa interna global de rendimiento del 8% por afo.
El éxito regional en Europa del sur y Asia oriental se transformé en la justificacién y
el modelo del Programa de Pequenas Inversiones Directas.

iii. Programa de Pequenas Inversiones Directas

El Programa de Pequenas Inversiones Directas, programa muy selectivo y de reducida
escala, se puso en marcha esencialmente para que la IFC pudiera llegar a paises
que estaban en situaciones muy dificiles y en que la IFC no habia, hasta entonces,
realizado operaciones. El programa funcioné entre 2001 y 2010 y proporciond
financiamiento directo a las PYME de paises fronterizos, en montos de entre US$1
millén y US$5 millones. El programa no se consider6 incongruente con la estrategia
vigente de la IFC de proporcionar financiamiento a las PYME indirectamente, a
través de intermediarios financieros, ya que no desembolsaba recursos si se disponia
de financiamiento apropiado localmente. De hecho, en muchos de los paises mds
pequefios, solo se ofrecian financiamiento para comercio exterior y préstamos a corto
plazo, y el nivel de financiamiento a largo plazo era pricticamente nulo.

El Programa de Pequenas Inversiones Directas fue objeto de la gestion mds rigurosa,
y se disené teniendo en cuenta muchas de las lecciones aprendidas del Fondo para
Empresas Africanas y el Fondo para la Pequeia Empresa (véase el Recuadro 5.1).
Aunque la seleccion y la aprobacidn de las operaciones se centralizaba en Washington,
el personal local se encargaba del procesamiento, con orientacién de la administracién
central del programa. Ello fue parte de un intento por someter la informacién que
obtenia el personal local a un criterio experimentado; el gerente de Washington
siempre se reunia con el solicitante en la empresa. Asimismo, el Programa de Pequenas
Inversiones Directas se regia por normas especificas con respecto a la seleccién de
las operaciones, prestaba especial atencién a empresarios con un historial de sélidos
resultados financieros (se evitaban empresas nuevas) y tenia una clara preferencia por
otorgar préstamos (en lugar de inversiones de capital). Siempre se procuraba obtener
cofinanciamiento de socios financieros locales y la asistencia técnica se integraba
generalmente con los préstamos. Por lo general, era posible identificar al menos
un candidato idéneo en un determinado pais. No obstante, a propdsito, nunca se
realizaba mds de una inversién del programa por pais por afo.
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* Definir y aclarar el mercado meta.

* Realizar operaciones tinicamente en paises en que las PYME no tienen acceso a
capital de riesgo a largo plazo.

* Promover la integridad; centrar la atencién en los empresarios.
*  Preferir historiales de negocio sélidos y continuos.

* Financiar Gnicamente expansiones, no inversiones en proyectos totalmente
nuevos. Estas inversiones son a pequefa escala y su objetivo es financiar empresas,
no proyectos; ayudan a las empresas a incrementar su escala utilizando el modelo
de negocios establecido, no a crear un negocio nuevo o diferente.

* Apoyar a las mejores PYME o las mejores PYME nuevas del sector.

* Integrar la asistencia técnica de apoyo con el plan de inversién. El programa
puede y debe reportar a estas empresas un considerable nivel de adicionalidad,
por ejemplo, mejoras de la gobernanza empresarial, adopcién de normas y
transferencias de conocimientos sobre pricticas 6ptimas.

* Procurar cofinanciamiento complementario de un intermediario financiero
local en todos los casos en que sea posible. Esos recursos serdn generalmente un
componente a corto plazo del plan financiero con un banco comercial.

* Otorgar tnicamente préstamos y exigir garantias en todos los casos. No realizar
inversiones de capital o incluso de cuasicapital ya que estas operaciones son
mds complejas. Las tasas de interés deben ser fijas, por motivos de sencillez y
diferenciacién del mercado de prestamistas a corto plazo.

* Adoptar procedimientos y documentos simplificados.

* Realizar la tramitacién localmente, en la medida en que sea posible, para
aprovechar los conocimientos locales, realizar la posterior supervisién y mantener
los gastos en niveles bajos, pero administrar centralmente en aras del control de
la calidad y para poder aplicar criterios uniformes.

* Adoptar un enfoque muy selectivo y no ejercer presiones para lograr un mayor
volumen.

* Conceder crédito en moneda local de ser posible. Es una gran ventaja para el
programa ya que la mayor parte de las PYME no puede asumir prudentemente
el riesgo cambiario.

Fuente: Revisiones internas de los programas de la IFC y entrevistas con el personal de la IFC.
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El Programa de Pequenas Inversiones Directas estuvo al borde de ser financieramente
sostenibilidad en el sentido de que casi logré el punto de equilibrio financiero, pero
era de alcance reducido y se dirigfa a las PYME mds grandes. Entre 2003 y 2010, el
programa comprometié mds de US$50 millones a través de 25 préstamos. La cartera
tuvo un desempeno satisfactorio y el programa fue rentable a nivel de la inversién.
Asimismo, fue rentable una vez deducidos el costo de los fondos y los gastos directos,
y cubria casi, pero no todos, los gastos generales de la IFC, lo cual significa que, en
conjunto, el programa no era totalmente rentable. Se consideré como prueba de que
la IFC podia crear y administrar al menos un programa de financiamiento directo
para las PYME, de alcance limitado y gastos netos reducidos, pero no que lo harfa en
forma rentable. Asimismo, fue notorio que las metas del programa se concentraban
cerca de los limites superiores del espectro de las PYME, y que el tamano promedio
de las inversiones era de unos US$2 millones.

B. OTROS BANCOS MULTILATERALES DE DESARROLLO

Al margen de la IFC, solo el Banco Europeo de Reconstruccién y Desarrollo (BERD)
ha proporcionado financiamiento directo a las PYME. El BERD prefiere hacer frente
a la necesidad de brindar financiamiento a las PYME apoyando a intermediarios
financieros locales y el desarrollo del sistema financiero local. No obstante, también
administré un programa pequefio de financiamiento directo y actualmente sigue
proporcionando algunos préstamos pequenos. El BERD tiene menos paises meta
que la IFC, y su directorio alienta a la institucién a realizar actividades en cada uno de
los paises miembros, pero sobre todo en paises mds pequefios y menos desarrollados.
Puesto que en esos paises las posibilidades de realizar operaciones més grandes suelen
ser reducidas, el BERD ha estado dispuesto a conceder préstamos mds pequenos
en esos paises. En esencia, el BERD reducia el tamafio de sus préstamos en un pais
hasta que lograba el nivel meta o un nivel de actividad satisfactorio®. Ello significa
que su programa no era un programa de financiamiento directo de las PYME, pero
en ciertos paises el BERD si concedié préstamos mds pequefios como parte de sus
actividades generales.

Las diferencias con respecto a otras inversiones se debieron principalmente a una
tramitacién menos formal por medio de la autoridad que el directorio delegé en la
administracion. Para esos préstamos, la aprobacién es simplificada y el proceso lo
realiza un comité ejecutivo compuesto de cinco integrantes de la administracién. Un
integrante del comité ejecutivo se nombra del Departamento de Crédito del BERD
que, por lo tanto, puede perder la votacién. Pero si Riesgo pierde la votacidn, ese
miembro tiene derecho a apelar a la alta administracién. Ya que forman parte de los
programas con los paises, las inversiones pequenas no se contabilizan separadamente,
pero los informes de la administracién sefialan que han tenido un desempeno similar
al de las operaciones regulares, registrindose una tasa de préstamos no redituables de
alrededor del 6%, algunos de los cuales pudieron recuperarse posteriormente. Dada
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su estructura de gastos, el BERD estima que ningn préstamo de menos de US$2,5
millones puede cubrir los gastos de la institucién dados los margenes de préstamo
que aplica habitualmente. Por lo tanto, el BERD ha estado, en esencia, ofreciendo
subvenciones cruzadas a préstamos mds pequefios.

La ventaja del BERD en la concesién de préstamos mds pequefios se debe a su extensa
dotacién de personal local. En Tayikistdn, por ejemplo, cuenta con 16 empleados, la
mayoria contratados localmente, y en otros paises en que estd dispuesto a considerar
propuestas por montos pequenos, su dotacién de personal es proporcionalmente
similar. El personal local identifica la mayoria de las propuestas mds pequenas
entre los contactos que han establecido, y aunque se especializan exclusivamente en
operaciones pequefas, cuenta con los conocimientos locales necesarios para saber
discernir posibilidades atractivas. En las transacciones mds pequefias la preferencia
es otorgar préstamos. No se realizan inversiones de capital, pero en algunos casos se
consideran inversiones de cuasicapital.

C. INSTITUCIONES NACIONALES

Segln una revision del financiamiento directo que otras instituciones han
proporcionado a las PYME, financiar a estas empresas directamente es dificil, no
solo para los bancos multilaterales de desarrollo, sino también para las instituciones
nacionales que tienen el mandato de promover el desarrollo. Existen entidades
privadas que han sido exitosas en el segmento de las PYME, por ejemplo, empresas
de arrendamiento financiero, bancos que sirven al segmento PYME y empresas
especializadas de capital de riesgo. Sin embargo, la mayoria de las instituciones y
programas de desarrollo a nivel nacional que ofrecen capital de riesgo a las PYME
lo hacen por mandato o son subvencionadas. Entre las instituciones nacionales que
deciden colocar un volumen de capital de riesgo a plazo en clientes PYME, son
pocas las que son financieramente exitosas e incluso esas instituciones se formaron
originalmente con recursos publicos o fondos filantrépicos.

De las pocas instituciones que fueron financieramente exitosas, todas iniciaron
sus actividades como entidades nuevas exclusivamente dedicadas al segmento de
las PYME. Instituciones como Business Partners Limited en Sudifrica o el Banco
de Fomento Comercial de Canadd no se hicieron realidad como extensién de otro
organismo, o como resultado de la diversificacién de un negocio en un mercado
nuevo. Desde el punto de vista organizativo, estas instituciones no son muy
diferentes. Cuentan con una oficina central, asi como sucursales y oficinas regionales
para poder estar mds cerca de sus clientes. La experiencia acumulada por Business
Partners Limitedy el Banco de Fomento Comercial de Canadd indica que cuanto mds
pequeno el cliente, mds cerca deben estar las sucursales. El tipo de producto puede
variar, desde préstamos exclusivamente hasta inversiones de capital (en algunos casos).
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La documentacién suele ser simplificada y los procesos tampoco difieren tanto: las
operaciones se concretan localmente, son objeto de una revisién inicial y cada vez que
el negocio alcanza el siguiente nivel y, posteriormente, se evaldan para ser aprobadas
o rechazadas en el siguiente nivel, generalmente la oficina central. No obstante,
aunque hay un cierto grado de descentralizacién, los controles centrales son mucho
mis fuertes que los de los bancos comerciales. Aunque es atil y necesario contar con
procedimientos simplificados, el elemento crucial en comin que explica la exitosa
longevidad de estos organismos es (i) la intensa formacién que recibe el personal; (ii)
la focalizacién exclusiva del organismo y su personal en el segmento de las PYME y
(iii) el estrecho control y disciplina de una administracién experimentada.

5 EXPERIENCIA ACUMULADA POR
0TRAS IFD EN EL AMBITO DEL
APOYO DIRECTO A PYME
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Las PYME representan una parte significativa del PIB-y-el-empleo de'los paises en desarrollo, sin embargo, su contribucién al crecimiento del empleo ha sido,
durante decenios, un tema de debate de la politica e investigacion econdmicas. =
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Conclusiones y
» Recomendaciones

Las PYME representan una parte significativa del PIB y el
empleo de los paises en desarrollo; sin embargo, su contribucién
al crecimiento del empleo ha sido, durante decenios, un tema
de debate de la politica e investigacién econémicas. Aunque es
objeto de gran polémica, la opinién imperante es que ciertas
restricciones que enfrentan las PYME son consecuencia de
fallas de mercado y que, en algunos casos, la intervencién de los
gobiernos y los bancos multilaterales de desarrollo se justifican
y pueden ser positivas. De las numerosas restricciones que
citan frenan su crecimiento, las PYME sefnalan entre las mds
importantes, el acceso al financiamiento. Varias barreras explican
estas restricciones que limitan el acceso al financiamiento
en América Latina y el Caribe, entre otras, los altos niveles
de informalidad laboral, el reducido nivel de bancarizacién
de las PYME, la limitada competencia de los intermediarios
financieros y las deficiencias en el entorno reglamentario y en
materia de infraestructura financiera de los paises.

La ClII es el tinico banco multilateral de desarrollo con el mandato explicito de apoyar
a las PYME, y ha brindado ese apoyo tanto directa como indirectamente a través de
intermediarios financieros. Los bancos multilaterales de desarrollo reconocen que su
alcance es mucho mayor a través de intermediarios financieros, y que trabajar con
estos intermediarios locales aprovecha las ventajas comparativas de esas entidades,
entre otras, conocimientos y redes locales, financiamiento en moneda local, y venta
cruzada de otros productos. Ademds, si el apoyo a las PYME se convierte en una linea
de negocio rentable para el intermediario financiero local, ello puede tener efectos
sostenibles a largo plazo que van mucho mds alld de la duracién de la operacién.
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Si bien reconoce las ventajas de realizar operaciones con intermediarios financieros,
la CII ha seguido trabajando directamente con las PYME, citando la ausencia
de financiamiento a mds largo plazo y el alto aporte al desarrollo que ofrecen
estas operaciones. La CII reconoce que, por si solo, el apoyo a las PYME no es
financieramente sostenible y que requiere subvenciones cruzadas de fuentes de
ingresos procedentes de otras actividades de negocio, asi como un organismo mds
dgil, con mayor presencia local y tiempos de tramitacién mds rdpidos. Asimismo,
aunque representa un volumen reducido de aprobaciones, el apoyo directo permite a
la CII realizar operaciones en paises miembros en que las oportunidades para llevar a
cabo operaciones de mayor envergadura son limitadas.

La CII reconocié que era necesario contar con procedimientos mds eficientes y
estandarizados para el financiamiento a PYME, pero esos procedimientos se aplicaron
tnicamente al programa FINPYME Credir y no a otras operaciones de crédito
directo a favor de esas empresas. El programa FINPYME Credit aplicé criterios
especificos y estandarizados a sus inversiones, y fue mds exitoso que programas
para las PYME de otros bancos multilaterales de desarrollo revisados en el contexto
de la presente evaluacién. Asimismo, el programa adopté algunas de las practicas
6ptimas identificadas en programas para las PYME de otros bancos multilaterales
de desarrollo: personal exclusivamente dedicado al programa, tramitacién local, asi
como el seguimiento y la administracién centralizados para asegurar el control de
la calidad y la coherencia. Sin embargo, puede considerarse que la tramitacién de
las operaciones a favor de las PYME ha sido lenta en comparacién con las pautas
establecidas del financiamiento comercial.

El apoyo directo a favor de las PYME no se ajustd a una estrategia coherente e integral.
La presencia local de la CII en ciertos paises de los grupos C y D, sumado al crédito
directo activo a las PYME (sobre todo a través del programa FINPYME Crediz),
ha contribuido a incrementar el nimero de aprobaciones en esos paises. En gran
medida, el financiamiento ha apoyado inversiones de capital, que en América Latina
y el Caribe se han identificado como una restriccién importante. Sin embargo, la
falta de un enfoque estratégico se pone de manifiesto en la amplia gama de sectores y
tipos de PYME apoyados. El principal criterio de elegibilidad para seleccionar PYME
fue la medida en que la empresa cumplia las razones financieras preestablecidas y
otros criterios comerciales. Entre 2006 y 2015, la CII lleg6 a 120 PYME en América
Latina y el Caribe a través de sus operaciones de crédito directo, lo cual es indicativo
de la limitada capacidad de este enfoque para alcanzar una escala suficiente y tener
un impacto sistémico.

La CII ni identificé ni realiz6 sistemdticamente un seguimiento de los indicadores
de desarrollo, lo cual dificulté el andlisis de la eficacia de este apoyo. Los informes
de supervisién de la CII centraron la atencién casi exclusivamente en el desempefio
financiero de los clientes PYME. La adicionalidad financiera también es dificil de
determinar, ya que la CII rara vez documenté las condiciones crediticias anteriores
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de sus clientes PYME. No obstante, OVE constaté que casi todas las PYME habian
tenido acceso a financiamiento a plazo. Asimismo, el hecho de que la mayoria de las
PYME que realizaron operaciones al margen del programa FINPYME pertenecia a
otra empresa o grupo que generalmente garantizaba los préstamos, pone en duda la
adicionalidad financiera de estas operaciones.

El andlisis de OVE indica que conceder crédito directo a las PYME no es
financieramente sostenible. El costo financiero del programa FINPYME Credir
(medido segtin las provisiones para pérdidas en préstamos y los montos cancelados) ha
sido relativamente mayor que el de otros productos de la CII, lo cual refleja el riesgo
mis alto que conllevan las operaciones pequefias. Aunque los mdrgenes financieros
netos fueron positivos durante el periodo objeto de la evaluacién, la consideracién de
los gastos operativos y los gastos generales implica que el crédito directo a las PYME

ha generado pérdidas.

Ademds de sus operaciones de préstamo, la CII ha aprovechado la asistencia técnica
para llegar a un mayor nimero de beneficiarios en la regién; sin embargo, los
servicios de asesoramiento para las PYME no se administraron como dimensién
esencial de la labor que la CII realiza con estas empresas. El considerable aumento del
nimero y de los montos de las operaciones de asistencia técnica no ha traido consigo
procedimientos y sistemas para administrar eficazmente el volumen de operaciones,
y la mayoria de las actividades de asistencia técnica no se han vinculado a operaciones
de préstamo. Dada la ausencia casi total de seguimiento y evaluacién, no es posible
para la CII saber si se lograron los objetivos que se habia propuesto alcanzar a través
de sus programas estratégicos de asistencia técnica.

Otros bancos multilaterales de desarrollo han centrado la atencién casi exclusivamente
en brindar apoyo indirectamente a las PYME a través de intermediarios financieros.
Ningin banco multilateral de desarrollo ha logrado otorgar financiamiento directo
a las PYME en forma autosostenible desde el punto de vista financiero. La IFC, el
banco multilateral de desarrollo que ha acumulado, por un amplio margen, la mayor
experiencia en la concesién de crédito directo a las PYME, opté por recurrir casi
exclusivamente a intermediarios financieros para proporcionar apoyo financiero a las
PYME cuando se dio cuenta de que no puede tener un efecto sistémico brindando
financiamiento directo.

Sobrelabase delos hallazgos dela presente evaluacion, OVE tiene tres recomendaciones
para la Administracién de la CII.

1. Dejar de proporcionar préstamos directos a las PYME. Los hallazgos de esta
evaluacién con respecto a la efectividad en el desarrollo, la adicionalidad de la
ClII y su desempeno financiero no apoyan la prolongacién del crédito directo
a las PYME (ya sea a través de FINPYME Credit u operaciones regulares a
favor de las PYME). Las instituciones financieras y otros intermediarios gozan

6 CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES
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Las operaciones de asistencia
técnica deberfan ser un elemento

clave en la nueva estrategia a favor
de las PYME, con un enfoque mds
estratégico que centre la atencion
en formas de reducir las principales
barreras que limitan el crecimiento
de las PYME.

© BID

de claras ventajas comparativas para llegar a un mayor nimero de PYME mads
eficientemente y asegurar un apoyo mds sostenible. Por consiguiente, si la
CII identificara mercados o segmentos con importantes brechas financieras,
el apoyo a las PYME solo de manera indirecta a través de intermediarios se
justificaria en términos de eficiencia y eficacia.

Coordinar con el BID para identificar las maneras mds eficaces en que el
Grupo BID puede apoyar a las PYME, tanto a nivel agregado (como parte de
una estrategia de la CII orientada a las PYME coordinada en todo el Grupo
BID), como a nivel sectorial, local, regional y de pais. Esto deberia incluir
un andlisis de las principales barreras y las fallas de mercado conexas que
limitan el crecimiento de las PYME y la identificacién de los instrumentos mds
apropiados del Grupo BID para hacer frente a esas barreras. El apoyo de la CII
(proporcionado de manera indirecta como se indica en la Recomendacién 1)
deberfa utilizarse para abordar tnicamente las barreras en que la CII tiene
ventajas comparativas. Se deberia dilucidar claramente la justificacién de la
participacién de la CII y hacer el seguimiento e informar periédicamente los
resultados de dicha participacién.
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Reorientar los programas de asistencia técnica a favor de las PYME para
hacer frente a las principales restricciones que limitan el crecimiento de estas
empresas, y mejorar la gestion de las operaciones de asistencia técnica a favor de
las PYME. Las operaciones de asistencia técnica deberfan ser un elemento clave
en la nueva estrategia a favor de las PYME, con un enfoque mds estratégico
que centre la atencién en formas de reducir las principales barreras que limitan
el crecimiento de las PYME, en consonancia con la Recomendacién 2. Se
deberfan definir los tipos de asistencia técnica, con objetivos claros y un marco
de resultados para cada programa de asistencia técnica para PYME. Se deberfan
establecer procedimientos y sistemas que permitan llevar un seguimiento
sistemdtico y presentar informacidén sobre las actividades de asistencia técnica a
favor de las PYME.

6 CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES
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20

Referencia al mandato de la CII antes de la fusién hacia afuera en 2016, en que las
actividades del sector privado del BID y la CII se combinaron para crear una CII ampliada
(AG-9/15; CII/AG-2/15). La mayor parte de las nuevas actividades que ha asumido la CII
ampliada las realizaban anteriormente otras ventanillas del sector privado del Grupo BID.

Las operaciones de FINPYME Credit no se evaluaron, ni a nivel de las operaciones ni
a nivel de los programas. Si bien algunas operaciones regulares a favor de las PYME (al
margen de FINPYME) se han analizado en informes ampliados de supervisién anual
(XASR) validados por OVE, el limitado nimero de estos informes y el hecho de no poder
cotejar los hallazgos del apoyo directo a las PYME y los de otras operaciones no permite
desprender conclusiones sistemdticas.

Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) 2015.
Corporacién Financiera Internacional (IFC) 2013; IFC 2010.

OIT 2013. En este caso, las PYME se definen como empresas de entre 5 y 249 empleados.
Cuando se utilizan otras definiciones (por ejemplo, de entre 5 y 99 empleados), la
proporcién del empleo formal atribuible a las PYME a nivel mundial es del 45%, y en
América Latina y el Caribe asciende al 30% (Ayyagari, Demirgiic-Kunt y Maksimovic
2011; Saliola y Bert 2012).

Véanse, por ejemplo, Ayyagari, Demirgiic-Kunt y Maksimovic 2014, Comité de Donantes
para el Desarrollo Empresarial (DCED) 2013, as{ como De Kok et al. 2013.

IFC 2010.

Page y Séderbom 2012.

Klapper, Love y Randall 2015, OIT 2015, Liedholm 2002.
OIT 2015; Liedholm y Mead 2012.

DCED 2013; Pagés 2010.

OIT 2015, OIT 2013, Liedholm y Mead 2012.

Beck, Demirgli¢-Kunt y Maksimovic 2005; Beck, Demirgii¢-Kunt, Laeven y Maksimovic
2006; Banco Interamericano de Desarrollo 2004; IFC 2013; Schiffer y Weder 2001; OIT
2015.

Por ejemplo, barreras de ingreso al mercado o para salir del mercado, impuestos y
reglamentacién, inflacién, corrupcién y delincuencia, informalidad, reglamentacion
aduanera y comercial, asi como acceso a tierras.

Kurdyla 2013.
Véase informacién mas detallada en OVE (2016).

Mis de la cuarta parte de las PYME de América Latina y el Caribe fracasaron entre 2006 y
2010, tasa muy superior a la de empresas grandes (15%). Banco Mundial 2013 (Mapping
Enterprises in Latin America and the Caribbean).

OVE (2016).

Con la excepcién de unos pocos paises de América Latina y el Caribe, el nimero de
intermediarios financieros reglamentados (sobre todo, bancos) se ha reducido, en parte,
debido al interés de las autoridades reglamentarias de la regién de asegurar la estabilidad de
los sistemas financieros. Las adquisiciones transfronterizas de varios conglomerados nuevos
de intermediarios financieros también han contribuido a una mayor concentracién..

Por ejemplo, algunos paises siguen manteniendo protecciones anticuadas para los acreedores
y requisitos de capital excesivos que desincentivan el crédito a los prestatarios pequefios.
Ademids, la infraestructura financiera presenta deficiencias, como la falta de registros
crediticios universales, sistemas de pago transparentes y sistemas de garantia eficientes.

NOTES
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Véase un andlisis de la serie de temas que se plantea al respecto en, por ejemplo, Ibarrardn,

Maffioli y Stucchi 2009.

Las fallas de mercado citadas comunmente para justificar las intervenciones son (i)
asimetrias de informacion, sobre todo en el acceso al financiamiento de las PYME, que las
intervenciones pueden corregir (las asimetrfas restringen y ocasionan una mala asignacién
del financiamiento y son exacerbadas por los costos fijos de conceder crédito) y (ii)
externalidades (por ejemplo, la funcién de las PYME en la creacién de empleo y mayor
competencia).

No obstante, algunos criticos sostienen que muchas politicas con respecto a las PYME
son demasiado insignificantes como para incidir en el mercado, y que las intervenciones
publicas pueden generar distorsiones que crean ineficiencia en la asignacién de los recursos
(Ibarrardn, Maffioli y Stucchi 2009; OIT 2015; Storey 2008).

Ello se debe probablemente a los efectos difusos y dificiles de atribuir que las mejoras
de infraestructura tienen especificamente sobre las PYME. No obstante, en su informe
Development Effectiveness Report for Private Sector Operations de 2014-2015, el Banco
Asidtico de Desarrollo sefala explicitamente la provisién de infraestructura clave como
dmbito del apoyo que brinda a las PYME (Banco Asidtico de Desarrollo, 2016).

Muchos sostienen que las instituciones de financiamiento para el desarrollo deben apoyar
Unicamente a los mercados financieros desatendidos y procurar tener un efecto catalizador
en lugar de competir con el financiamiento privado (Grupo Consultivo para Asistir
a los Pobres 2013; Nelson 2015; IFC 2008). Sin embargo, los estudios sefalan que los
recursos de las instituciones de financiamiento para el desarrollo suelen concentrarse en
instituciones grandes y solventes, y los criticos sostienen que ello puede desplazar parte del
financiamiento privado (Von Stauffenberg y Rozas 2011).

Bosma y Stam 2012; OIT 2015.
OIT 2015.
Lerner y Stern 2010.

Seglin una revisién de las intervenciones a favor de las PYME por parte de las instituciones
de financiamiento para el desarrollo (Grupo Consultivo para Asistir a los Pobres 2013),
los objetivos declarados de dichas intervenciones (acelerar el crecimiento, el desarrollo
econdémico y la creacién de empleo) suelen ser incongruentes con los tipos de PYME
efectivamente financiadas (principalmente PYME establecidas).

IFC, 2013; Ibarrardn, Maffioli y Stucchi 2009.

Ello se debe en parte a las dificultades metodoldgicas que surgen al evaluar las intervenciones
a favor de las PYME como, por ejemplo, objetivos poco claros y cuestiones relacionadas
con la definicién y el seguimiento de grupos de control vélidos (véase, por ejemplo, Lopez-
Acevedo y Tinajero 2010).

El examen de los programas del gobierno mexicano a favor de las PYME abarcé una serie
de actividades, entre otros, financiamiento, garantias, exenciones tributarias, capacitacién,
consultoria, formulacién de estrategias y andlisis..

Banco Mundial 2007.

Eslava, Maffioli y Melendez Arjona 2012. En otra evaluacién de garantias parciales
apoyadas por el gobierno en Colombia se observa que dichas garantias tuvieron impactos
positivos en el crecimiento de las firmas (medidos por productos y empleo), pero ningtn
efecto en las inversiones, productividad o salarios (Arraiz, Melendez, Stucchi, 2014).

OVE 2014. En otra evaluacién del financiamiento a PYME a través de bancos privados
en la provincia de San Juan (Argentina) se observa que el financiamiento tuvo efectos
positivos en los resultados, como las ventas, el empleo y la productividad (Bueso-Merriam,
Demichelis, Ferndndez Diez, Giuliodori, Rodriguez, y Stucchi, 2016).

OVE 2016.
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Para mds informacidn sobre otras evaluaciones de programas de desarrollo de proveedores
y asistencia técnica a favor de las PYME en América Latina y el Caribe, véase Castillo,
Maffioli, Rojo y Stucchi (2013), y Arraiz, Henriquez, y Stucchi (2013).

Otras ventanillas del Grupo BID que realizan operaciones sin garantia soberana, como
la Iniciativa Oportunidades para la Mayoria y el Fondo Multilateral de Inversiones, han
emprendido un total de 17 operaciones directas (crédito, capital y asistencia técnica) con
PYME en los tltimos 10 afios. No obstante, la labor que realizaron con las PYME fue
incidental y no formé parte de su estrategia en sentido mds amplio. La presente evaluacién,
por lo tanto, se centra en la CII, que representa la gran mayoria del apoyo directo que el
Grupo BID ha proporcionado a las PYME.

Las actividades grupales de asistencia técnica (como talleres y conferencias) se contaban
como una operacién de asistencia técnica. Para mds informacion, véase el Anexo II'y los
pdrrafos 2.12 'y 3.6.

No existe consenso internacional sobre lo que constituye una PYME. La mayor parte de
las definiciones que emplean las autoridades nacionales, las instituciones financieras o
las instituciones internacionales de financiamiento para el desarrollo utilizan uno o mds
atributos clave de magnitud, a saber, el nimero de empleados, los ingresos o activos,
para diferenciar a las PYME de las micro y grandes empresas. Algunas instituciones de
financiamiento para el desarrollo emplean, ademds, el monto de sus préstamos o inversiones
como variable sustitutiva del tamano de una empresa. Aunque un andlisis de la motivacién
y de las repercusiones de utilizar diferentes variables de magnitud y umbrales trasciende del
alcance de la presente evaluacidn, estos temas se examinan a fondo en el documento CII/
GN-225-1, TFC (2000), IFC/Banco Mundial (2010) y Gibson y van der Vaart (2008),
entre muchos otros estudios.

La excepcién a esta regla son los proyectos totalmente nuevos, en que se consideran
Unicamente los activos.

Véase un andlisis mds detallado en el Anexo I sobre la metodologia de la evaluacién.

Asimismo, como parte del andlisis de las operaciones de crédito, se analizaron las operaciones
del programa Asistencia Técnica Directa que apoyan la preparacion e implementacién de
préstamos.

Véanse, por ejemplo, documentos CII/AB-685 (1999); CII/GN-180-13 (2004); CII/GN-
232-2 (2007); CII/GP 15 (2006); CII/DE-52/10 (2010); CII/GP-15-10 (2008) y CII/
GN-281-1 (2013).

Los jefes de estado y gobierno de las Américas acordaron la Declaracién de Nuevo Ledén
durante la cumbre especial celebrada en Monterrey (México) el 13 de enero de 2004.

El limite del 75% sigue en vigor tras la fusién hacia afuera del Departamento de
Financiamiento Estructurado y Corporativo (SCF) y la Iniciativa Oportunidades para la
Mayoria en la CII.

Véanse, por ejemplo, los documentos CII/GN-224-2, CII/GN-189-4, GN-2428 y CII/
GN-224-14.

Véanse, por ejemplo, los documentos CII/GN-152-3, CII/GN-180-13 y CII/GN-232-2.
Véanse, por ejemplo, los documentos CII/GN-281, CII/GN-224-14-13 y CII/PP-160.

En sus inicios, se habia previsto que el programa realizaria operaciones en Bolivia, Costa
Rica y El Salvador, pero se ofrecié solo en Bolivia.

Los paises se dividieron en dos grupos: paises en que la CII tenia una presencia local y
contaba con oficiales de inversién calificados para hacerse cargo de la originacién y los que
no reunfan estas caracteristicas (véase el Cuadro 2.1).

Las otras exenciones de la politica operativa de la CII incluyeron la posibilidad de financiar
hasta el 100% del costo de los proyectos y la de ser la tinica fuente de fondos.
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En principio, una solicitud de crédito de la iniciativa SBRL no debia tardar mds de 10 dias
habiles tras verificarse la elegibilidad, y la aprobacién final del Directorio se delegaria en el
Gerente General de la CII o en la persona que éste designara.

Un total de US$2,5 millones (del limite global del programa de US$23 millones) puede
utilizarse para conceder préstamos subordinados y otros US$2,5 millones se financian con
la venta de participaciones al Fondo Fiduciario China-CII para Inversiones de Capital
en PYME para todas las operaciones. Los préstamos subordinados pueden tener plazos
de entre tres y siete afios (con un perfodo de gracia de hasta dos anos), exigen fianzas
personales del propietario o el accionista principal (pero no garantias) y tienen una tasa de
interés fija de 500 puntos bdsicos por encima de la tasa de referencia de FINPYME Credit
(documento CII/GN 224 20/21).

Esta iniciativa no reemplazé ni sustituy6 el programa FINPYME Credit; las condiciones
de los programas difieren, sobre todo en lo que respecta a montos aprobados, procesos y
documentacién. Véase la seccién sobre procedimientos operativos (Capitulo II).

Las operaciones del Grupo II se iniciarfan una vez que la CII hubiera establecido una
presencia local en los paises de ese grupo (documento CII/GN-224-2). Aunque, en un inicio,
solo podian realizarse operaciones si se contaba localmente con un oficial de inversiones
cualificado, mds adelante los criterios de elegibilidad se modificaron, autorizdndose
operaciones si la CII contaba con un oficial de inversiones o un representante cualificado

(documento CII/GN-224-21).

Con respecto al apoyo proporcionado indirectamente a través de intermediarios financieros
desde 2006, OVE incluyé solo las operaciones que tuvieron por objetivo ofrecer crédito
general a las PYME (utilizando la base de datos que OVE preparé para la evaluacién de los
intermediarios financieros e informacién de la CII).

El programa FINPYME Diagnostics tuvo por objetivo (i) promover el inventario de
proyectos de la CII, (ii) agilizar la tramitacién de proyectos y (iii) recabar informacién util
sobre el entorno de negocios del sector privado.

Pueden solicitar financiamiento del programa FINPYME Diagnostics empresas de Bahamas,
Barbados, Belize, Brasil, Colombia, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Jamaica,
México, Nicaragua, Panamd, Republica Dominicana, Trinidad y Tobago y Venezuela.

Fondo Fiduciario Espafiol (2000), Fondo Fiduciario Austriaco (2002), Fondo Fiduciario
Danés (2004). Fondo Fiduciario Italiano (2005), Fondo Fiduciario Suizo (2008),
Infrafund (2008), Fondo Fiduciario Noruego (2010), Fondo Fiduciario Valonia-Bélgica
(2011), Fondo Nérdico de Desarrollo (2011), Gobierno de Estados Unidos (2013), Fondo
Chino de Asistencia Técnica (2014), Fondo Fiduciario Neerlandés (2014) y Fondo para
una Tecnologia Limpia (2015).

La Divisién de Asistencia Técnica y Alianzas Estratégicas se hizo realidad principalmente
gracias al Fondo Fiduciario Coreano; la CII también contribuyé US$5 millones de recursos

propios (documento CII/GN-238).

Servicios de Consultorfa para PYME, FINPYME Diagnostics, Energia Renovable y
Eficiencia Energética, asi como la Promocién de Buenas Précticas para la S6lida Gobernanza
de Empresas Familiares.

Con la inclusién de FINPYME ExportPlus y FINPYME Integrity (2009/2010) y FINPYME
Mujer Empresaria (2013).

Véase informacién mds detallada sobre los programas en el Cuadro 1.1 (Anexo II).

Asimismo, se realizaron dos operaciones de capacitacién virtual a pequena escala por
un valor de US$59.700. Véase mds informacién sobre los tipos de asistencia técnica
desembolsados, por programas estratégicos, en el Cuadro 1.2. (Anexo II).

Pafses sin préstamos directos: Barbados, Guyana, Panamd, Reptiblica Dominicana,
Suriname, Trinidad y Tobago y Venezuela.
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Los oficiales de inversiones del programa FINPYME también realizan actividades de
originacién y supervisan operaciones en otros paises. A fin de identificar clientes, el
programa considerd la posibilidad de formar alianzas con instituciones de algunos paises
(por ejemplo, en Centroamérica, Jamaica y Bolivia). Sin embargo, solo Bolivia obtuvo
mejores resultados en cuanto a nimero de operaciones. Una vez concluida la alianza, la CII
contratd a un oficial de inversiones en el pais.

Para mds informacidn sobre los términos y los requisitos de elegibilidad del programa
FINPYME Credit (por ejemplo, afos de operacidn, garantias y paises), véase el Cuadro 2.1.

Véase también la seccién sobre las caracteristicas de los clientes y la adicionalidad financiera.

Ello incluye inicamente operaciones desembolsadas a las PYME y excluye el conteo doble
de clientes repetidos debido a operaciones renovadas u operaciones multiples.

Esta informacién procede del andlisis en el informe de antecedentes de OVE sobre el
crédito destinado a las PYME de la Evaluacién de Intermediarios Financieros (2016).

Ya que una misma empresa puede beneficiarse de varias operaciones de asistencia técnica
(por ejemplo, participando en un curso prictico y, posteriormente, recibiendo una operacién
de asistencia técnica individual o participando en varias operaciones de asistencia técnica
grupal), es probable que esta cifra incluya un considerable conteo doble de beneficiarios
tnicos. La CII no realizé un seguimiento sistemdtico de los beneficiarios.

Véase informacién mds detallada sobre las operaciones desembolsadas, por pais y tipo de
asistencia técnica, en el Cuadro 1.3 (Anexo II).

Los datos proceden de las operaciones de asistencia técnica que OVE pudo vincular a la
base de datos de préstamos de la CII.

De la revisién de la cartera, no fue posible identificar a los beneficiarios individuales de las
operaciones grupales de asistencia técnica, ya que la lista de participantes no fue objeto de
un seguimiento sistemdtico (a veces se recopila manualmente o en formato pdf'y a veces la
CII no conocia el nombre de los beneficiarios).

Esta seccién se basa en la revisién documental de una muestra aleatoria representativa de
las operaciones aprobadas entre 2006 y 2015.

En la mayor parte de los paises, el plazo de los préstamos se limit a cinco afios. Véase la
seccién Procedimientos operativos.

Ello significa que los fondos de muchos préstamos a PYME se destinaron a més de un uso.

Véase informacién detallada sobre otros programas de apoyo directo las PYME en el

Capitulo 5.

Puesto que la iniciativa no especificaba que era exclusivamente para las PYME, todo cliente
que solicitaba un pequefo préstamo podia utilizar el proceso simplificado.

El objetivo de SME Direct era acortar el tiempo desde el momento de la elegibilidad hasta
la aprobacién. La CII no identifica en sus sistemas cudles operaciones se aprobaron en el
marco de esta iniciativa. OVE identificé siete operaciones a favor de las PYME aprobadas
por esta iniciativa durante el periodo 2013-2015. El plazo de aprobacién promedio fue de
12,7 meses y el plazo promedio de desembolso fue de 4,3 meses.

Si se excluyen las operaciones canceladas o descartadas, se reestructuraron el 28% de las
operaciones de FINPYME Credity el 41% de los préstamos regulares para PYME revisados.
En la mayor parte de los préstamos reestructurados se modificaron principalmente el plazo
y el cronograma de reembolso.

La mediana de la diferencia, en meses, de los clientes del programa FINPYME fue de 18
meses y de 36 meses en el caso de las PYME objeto de operaciones regulares.
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Propuestas y contratos de préstamo, sistema DIAS Plus, cuestionario sobre adicionalidad
(FINPYME Credit), modelos financieros, resultados de encuestas a clientes y estados
financieros proporcionados por los clientes.

Informes de supervisién, informes ampliados de supervisién anual (operaciones regulares
a favor de las PYME), sistema DIAS Plus, modelos financieros, resultados de encuestas a
clientes y estados financieros proporcionados por los clientes.

Estas cifras excluyen las operaciones canceladas o descartadas. Las operaciones de las que no
se disponia informacién sobre las ventas (avance) incluyen algunas que fueron canceladas
o aprobadas mds recientemente.

Segtin informacién disponible en septiembre de 2016. Los paises con el mayor ndmero de
informes de seguimiento son Colombia (el 100% de las auditorias incluyen un informe de
seguimiento) y Bolivia (52%). En cambio, menos del 1% de las auditorias en Guatemala,
Costa Rica y Honduras incluyen un informe de seguimiento. El programa se comprometié
en 2015 a evaluar todas las nuevas auditorias energéticas mediante dos informes de
seguimiento (6 meses y 12 meses después de la auditoria). Por lo tanto, se prevé que algunas
auditorfas energéticas que se llevaron a cabo antes de esta fecha no contardn con un informe
de seguimiento.

Los dmbitos mds citados en que podrian efectuarse mejoras fueron modelo de negocio
(65%), apertura de mercados nuevos (45%), organizacién interna (38%) y finanzas
(25%). Asimismo, 28 empresas en Perti y 37 en El Salvador fueron objeto de operaciones
individuales de asistencia técnica orientadas sobre todo a apoyar la aplicacién de ciertas
medidas identificadas en los planes de competitividad.

En 2012, por ejemplo, el ingreso neto estimado, por proyecto, (tras deducir los costos del
financiamiento y los gastos operativos) de una operacién tipica del programa FINPYME
Credit (monto promedio de US$265.000) fue de US$4.316. En el caso de una tipica
operacion regular para una PYME (tamafio promedio: US$3,4 millones), fue de US$96.013
y en el de una operacién con una empresa grande (tamafo promedio: US$6,3 millones) fue
de US$108.643. No obstante, estos resultados son indicativos, no tienen plenamente en
cuenta los gastos generales y deben interpretarse con cautela.

Operaciones totalmente reembolsadas o canceladas en libros.

Incluidos los gastos directos relacionados con los empleados que trabajan directamente en
el programa (oficiales de inversiones a nivel local y un gerente de programa en Washington,
DC), ademds de otros funcionarios que prestan apoyo al programa (por ejemplo, la Unidad
de Activos Especiales y el Departamento Legal).

No se dispuso de informacién sobre los montos de las recuperaciones o los costos de las
operaciones regulares para las PYME durante el periodo de evaluacién.

Fuente: Plan Operativo para 2014-2016, Propuesta del Presupuesto Administrativo y
de Gastos de Capital para 2014 y Estrategia de Financiamiento para 2014; Andlisis del
Desempeno Financiero y la Rentabilidad de la CII (documento CII/PP 141).

Entre los otros programas cabe destacar la Iniciativa para las PYME de Mozambique, las
lineas de financiamiento para la regién de Mekong y las Facilidades de Inversién para las
Islas del Pacifico.

El financiamiento directo incluyé préstamos, cuasicapital, capital y garantias.

Si bien los bancos comerciales que actuaban como agentes realizaban la debida diligencia y
administraban las operaciones siguiendo sus propias pautas, esas pautas fueron insuficientes
para el tipo de crédito a plazo que se estaba concediendo con los fondos de la IFC.

En 1993 otro equipo de la IFC llevé a cabo una revisién inicial. En 1995, el Grupo de
Evaluacién de Operaciones de la IFC realizé otra revision.
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Evaluacién de las inversiones de la IFC a través del Fondo para Empresas Africanas.

Puesto que el BERD no diferencia sus clientes de acuerdo con su tamano, algunas de
estas operaciones mds pequefias (pero no todas) fueron para PYME. Como ejemplo teérico
podia, por lo tanto, considerarse una pequefia inversién de US$250.000 para la Republica
Kirguisa, pero en el caso de Bulgaria no se consideraba ninguna inversién por menos de

US$500.000.
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